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3n einer entwidfelteren JBolföroirtfd^aft bilbet bie 85örfe ben »renn* 
punit bed dlonomifd^eu ©efatntlebeniS, in il^r laufen bie f^äben, bie ei» 
burd^gie^en, }ufammen, t)on i^r fttal^Ien fie n)ieber aM bis in bie ent« 
legenjlen ©ebiete. 

Smmer flrö§et roirb bie @d^ar ber (Sinjeltoirtfd^aften unb ^rit)at« 
perfonen, bie il^r Slugenmerf auf ha^ j^eroorragenbe ^nflitut rid^ten, 
immer me^r befd^äftigt \i^ bie Cffentlid^feit mit i^m unb fpttrt 
feinen gel(ieimfien Stegungen, feinen ^iulfationen, Stimmungen unb 93er' 
{limmungen nad^. 

2)ie DoDfle Cffentlid^feit foll unb mug an biefem 3^ntra(punfte 
bei^ 93er!e^ri» ^errf^en, unb l^eQM @onnenIid^t ^at ade feine 9täume 
)u burd^fluten, weit fold^ed fflr ha^ ©ebei^en ber ©efamt^eit er« 
forberlid^ ift. 

@d ift bie Aufgabe einer unabhängigen unb gen)iffen^aften treffe, 
SufKarung nad^ aOen Seiten ju üerbreiten, roa^ auä) unau^gefe^t im 
TOeiteflen Umfange in bejug auf bie ^eroortretenben Srfd^einungen bed 
n)irtfd^aftlid^en ©etriebeiS gefd^ie^t. 

9lad^ anberer @eite ^errfd^t jebod^ teinedwegi» bad ermflnfd^te 93er« 
flänbnid Aber ben Sörfenoerte^r. 

93ei bem 3ufammenfhtmen ber ©efd^äf te aud einem weiten @e6iete, 
bei ber Semältigung eined ungeheuren SSerle^ri», ber täglidb in wenigen 
Stunben }u erlebigen ifl, mfiffen ftd^ naturgemäß @efd^äftdformen aud« 
bilben, wie fie im fonftigen mirtfd^aftßd^en Seben nid^t Dorl^anben ftnb. 
Dbne eine l^öddfi entwidtelte 93örfente(!bnil würbe ed unmöglid^ fein, bie 
riefen^aften Umfä^e, weld^e Xag fflr 3^ag ber Sriebigung Darren, )ur 
3(bwidfe(ung )u bringen. 

Sie Xed^nit bei» ä3drfenoer!e^rd bi(bet eine htnflooDe Drganifation. 
Sie oermag in i^ren feinen 'l^eräflelungen unb fubtiten 93er f Düngungen 
nur burd^ eingel^enbe Stubien ober Dielfad^e praltifd^e Erfahrungen 
genau erlannt }u werben. @d ifl ba^er fflr iebermann nic^t (eid^t, ftd^ 



IV Sottoort. 

ol^ne tDettere^ eine audreid^enbe Jlenntntö ber Xed^nil beS SörfettDerfe^td 
ju Derfd^affen. 

3lud biefer mongelnben JtenntniiS erflehen jebod^ t^ielfad^ mtgoer« 
flonbUd^e Sluffaffungen unb falfd^e 9(nftd^ten über bie Sörfe, il^re 
3n)ccle, i^ren 3Serfc^r unb bie an i^r ^errfd^enben ©efd^äfWfonnen. 

9Iud fold^en urfäd^Iid^en @rfd^einungen fönnen ftd^ aber aDmä^Ud^ 
9en)e0un8en entwicfeln, n^eld^e ftd^ entoeber gegen bie an ber $örfe be« 
tätigten @efd^äftdformen ober ftd^ gar gegen biefed im 33irtfd^aftd{eben 
nid^t JU entbel^renbe, abfolut notioenbige ^nflitut ote fold^ed rid^ten. 

@o entftanb bie 9(ntibörfenben)egung in ben legten 1880er unb ber 
erjlen iöätfte ber 1890 er 3ai&re. ©ie würbe attmä^Iid^ fo l^eftig, bafe 
man mit gefe^geberifd^en ^nagnol^men gegen bie S3örfe t)orging, meldte 
fd^UejsIid^ in bem ^örfengefe^e t)om 22. ^unx 1896 il^ren 9lu^brud( 
fanben. 

@en)ig ftnb Diele äSorfd^riften genannten ©efe^ed }u biSigen unb 
l^aben bered^tigte ä3efd^n)erben abgefleüt, aber mand^e, loelc^e aM 
mangcinber ÄenntniS beg feinoeröfielten fflörfenDerfel^riJ entftanbcn finb, 
ober n)eld^e }umeifl in egoifUfd^en @tanbedbejhebungen ober n)o^( gar 
auiS Jtlaffenl^ag unb 9leib geboren n)urben unb nur in einer bemagogifd^ 
aufgen)ül^lten S^xt i^re Stealifterung finben tonnten, ^aben gewaltige 
9lad^tei(e nid^t nur über ben SBörfenoerlel^r unb feine angren}enben 
^rooinjen, fonbem aud^ über bad ©ebei^en ber beutfd^en äSolteroirt' 
fd^aft, über unfere gefamte n)irtfd^aft(id^e SntmidCelung gebrad^t. 9lnbere 
ÜRa^nal^men ftnb atö DoDftänbig oerfel^lt erliefen unb l^aben bereite 
einen Swföw^w^^n^i^w^ erlitten- 

S)ie Sd^äben, toeld^e bierburd^ ^ert)orgerufen worben ftnb, nad^ 
9Rög[id^{eit blo^suftellen , bie migoerflanblid^en Sluffaffungen bei ber 
Sed^nil bed Sörfenoerte^r^ in befeitigen unb auftlärenb in betreff feiner 
Sebeutung }u mirlen, ftnb u. a. bie älbftd^ten ber nad^folgenben 9lud' 
fül^rungen. @ie }eigen bie unlieiloollen SBirfungen nic^t genügenb be« 
bad^ter gefe^geberifd^er @ingri^e in bad öfonomifd^e @efd^e^en. @ie 
bienen jur SBarnung, nid^t ol^ne genauefie Jlenntnid ber 93orgänge, in meldte 
man l^ineintafiet , ^eiloerfud^e an^ufteOen. S)ie Seigren, weld^e fiieraud 
gejogen werben muffen, treten uniS in ben nad^folgenben blättern auf 
©d^ritt unb 2;ritt entgegen. 

2)iefe ©tubien, meiere ftd^ {einedwegiS mit ben SBirfungen ber ge« 
famten Sörfengefe^gebung befaffen, fonbem in erfler i^infid^t nur fold^e 
fünfte l^eraudnel^men, bei meldten ein fd^äblid^er @inf{u6 ^eroorgerufen 
morben ifl, ftnb teilweife in ben „^a^rbüd^em für 92ationaIötonomie unb 
©tatiflif% ber „3eitfd&rift für bie gefamte ©taat«wiffenfd&aft" unb ben 
„3innaUn bed 2)eutfd^en SReid^ed" oeröffentHd^t worben. ©ie erfd^einen 
l^ier 3um l^anblid^en ©ebraud^e gefammeU, mit neuem SKateriale oer« 
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fe^en unb in erl^ebUd^ erioeiterter ^orm. Sitten (S^arafter ate be« 
fd^eibene ©tubien über bie einfd^Iaglid^e 3Raterie l^aben fte baburd^ 
^offentUd^ nid^t oerloren. S)iefe (Sntfle^ungdtoetfe lieg ed aud^ nid^t 
oermeiben, bag an meisteren @teQen auf bie gleid^e ©ad^e 9e}uo ge* 
nommen loerben mujste. 

^DUgen fte bie aufHärenben SBirlungen jeitigen, toetd^e mir bei 
i^rer Slbfaffung oorgefd^ioebt ^aben, mögen fie ba}u bienen, baB bie 
Seffeln, in loeld^e man ben Sörfenoerfe^r in ungered^tfertigter SBeife 
gefd^miebet f)at, befeitigt werben unb mögen fte }u einer freien unb ge« 
funben Doßdioirtfd^aftnd^en Entfaltung einen }eitgemä§en 3(nflo6 geben^ 
ber 3um 3Bo^(e b^ gefamten ^ater(anbei» auSf dalägt I — 

9)Kt biefem SBunfd^e feien bie nad^fotgenben Blätter entlaffen. 



Serlin. 



^eotg permerf. 



§inßartdtiet$et((m$. 



Seite 

I. thtt ^it CBirfftVgeii %t» »Brfeitgefe^ftd nnb lie 9^9lt9eitM8fdt feiner 

UftM^etmif 1 

1. (Einleitung 1 

2. Sdrfenregifler unb )05rfentermin§anbel im aSgemeinen .... 2 
8. 2:erminsef4ftfte unb baS ^anbeföted^tlic^e Sieferungdgefc^ftft in bet 

Sluffaffung bed 9lei4dgeri(^tefi 14 

4. ä8ittf4oft(i4e gfolgen ber SuriSbiltion bed Slei^dgeri^ted ... 28 

5. äßirfungen bed Sörfengefeted auf bie $robuften65i:fe 44 

6. Socf^töge bel^ufd Slbänberung bed »örfengefe|ed 81 

n. tihtt Uu iNPmiPirtfd|iiftrid|eii nn^ tt^tlUlitn Oegfiff ^r Bdrfe . . 94 

m. 3«* CBftrlignng ^er iio(!diPlvtf4aftUfl|e» Selestmig ^ed Seniii«- 

%iaiM» in ¥r«^nften 181 

1. (ginicitung 181 

2. ^ie Ze^nif bed Sörfentetmingef^äfted in betreibe cor bem 
«erböte 186 

3. 9(nflagen gegen ben 2:ermin§anbel 191 

4. SBeitere Angriffe gegen ben Xermin^anbel 223 

5. So(fön)irtf4aftIi4e Soraüge bed Sermin^anbelS 289 

6. Xai (anbeldre^ttid^e Sieferung^gef^ftft unb feine wirtf^aftli^e 

unb re^tli^e 9ebeutung 255 

7. einb 2:ermingef4äfte Jtrebitgefc^afte? 261 

8. Xai Xermtn^anbeldDetbot unb fein @4i({fa( 267 

IT. ftle? tBefen nwh Bebevtnng ber SifferettagefdiSfte im te^tli^er «Kl 

tifftf4tftli4cv «i«fi4t ^^ 

1. 2)09 2)ifferen)gef4äft in bet Sluffaffung bed Alteren 9ie4ted . . 295 

2. ^er beutf^e Suriftentag unb bad ^ifferenageft^äft 805 

8. 2)ie 9{e($tfpre4ung bed 9lei($dgeri4ted bii aum ^nfrafttreten ber 

gegenwärtig ge(tenben ©efetgebung in beaug auf bad 2)ifferenagef(9aft 820 

4. ^ie neuefte ©efetgebungdp^afe unb bad 3)ifferenagef4ftft ... 886 

5. Betrachtungen über bie Xuffaffung bed S)ifferenagef4ftfted in ber 
flaaton^iffenf^aftn^en Literatur 869 

6. @4(u6bemerfung 888 

Itaitreii' mk 9la«eHregifier 890 



I. 

Sker U( Ptrkaitget ht HirftitgefttiM nih ^it Potuniligkrtt frixer 

lliiKkrrmg* 



1* Sinleitnng« 

©eitbem bo^ Sörfengcfcfe oom 22. guni 189G mit bcm 1. 3anuar 
1897 in Äraft getreten tfi, finb bereite ungcfäl^r 7 Saläre t)erjlri(§en, 
Toa^renb lüeld^er ed feine Sätigfeit entfaltet f)at SSon ber einen @eite 
mit großem ^ubel begräbt unb flarlem 9(gitationiSaufn)anbe begleitet, 
iDeit man l^offte, mit i^m bem ^^Derberbtid^en 9örfenfpie(e" ben @to§ 
ind ^r} verfemt ju l^aben, moburd^ namentlid^ bie preidbrädenbe 
Xenben) bed 93örfentermin^anbete befeitigt tuerben unb ber $robu}ent 
ju feinem Siedete gelangen mflrbe, t)on ber anberen @eite nid^t o^ne 
bange ©orgen ermartet, n)ei[ man fiird^ten mugte, ba^ mit ben von 
feiner ©eite oerteibigten äludfd^reitungen aud^ ber berechtigte unb legi« 
time SSerte^r von (Sffelten unb SQBaren oer^inbert ober in brüdfenber 3Beife 
eingefd^ränft merben bärfte, ^at ed bid jum heutigen 2;age, mie ^reunb 
unb e^einb einmütig }ugefle^en, bie SBoIföicirtfd^aft in er^eblid^fter SBeife 
beeinflußt. Sd ifl ba^er angebrad^t, in objeltioer 3Beife )u unterfud^en 
unb feft}uflellen, mie ftd^ beffen @inn)irtung auf bad mirtfd^aftlid^e @t* 
fd^e^en im 3)eutfd^en 9teid^e gefla(tet ^at. Sufiatten fommt einer 
fold^en Unterfuc^ung ber Umfianb, ba§ fic^ bie ©timmung in ber Segen* 
wart aud^ in weiteren Areifen bed ^ublifumd abgetlärt l^at, unb ber 
Horror, meldten man in ben beiben testen S)eiennien bed 19. ^a^X' 
l^unbertd vielfach gegen a&ed liegte, mad Sörfe ^ieg ober mit ber ^örfe 
im Sufammen^ange flanb, oerftüd^tigt ift. @ine ruhigere Setrad^tungi^* 
loeife oermod^te fid^ bereite nad^ fafl aQen Slid^tungen, felbfl bid tief 
in biejenigen Areife, meldte ald bie eigenttid^en SBäter bed Sörfeu' 
gefe^ed angefe^en merben muffen, S3a^n }u bred^en. Ülugerbem ifl bai^ 
9IRateria( }ur 9eurtei(ung ber SBirfungen bed Sörfengefe^ed fd^on in 
einer fold^en SBeife angetoad^fen, baß bie ^orberungen, nod^ me^r ©toff 
}u famme(n ober eine (öngere 3^it jur tueiteren 93eurtei[ung oerfireid^en . 

Sctm^Tt, eSrfcnftubieit. 1 
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)u laffen, nid^t mel^t begrflnbet ftnb^). Und tDiO ed üietmel^r atd not' 
nottoenbig erjd^einen, in bet S)arfieIIung bei ber f^üSe ber einfd^Iägigen 
n)irtfd^aft[id&en Srfd^einungen ein« weife Sefd^ränbtng eintreten )u taffen, 
bamit ber @trom ber Segebenl^eiten über bie i^n einengenben Ufer 
nid^t ^inaudbrid^t. 3)ie in f^rage tommenben S^atfad^en ftnb aud^ fo 
einleud^tenb , bag ein SRigoerßänbniiS femer nid^t me^r obmalten lann. 
9iidgt nur 9Ritg(ieber ber ^reugifd^en ©taatdregierung , fonbem aud^ 
^eroorragenbe Sßertreter ber fianbioirtfd^aft ^aben {td^ im SörfenauS* 
fd^uffe unb anläglid^ ber im ^anbeldminifierium am 18. unb 19. Sep^ 
tem^er 1901 flattgefunbenen Jtonferenj ber S^atfad^e nid^t oerf(^(ie^ 
lönnen^ bag eine Slbänberung bed SBörfengefe^ed eine unabweisbare 
Slotwenbigleit geworben ifl. 3)en Rem ber f^rage bilbet bad Torfen« 
regifier unb ber Sörf entermin^anbel , wedl^alb eiS gefiattet fein mag, 
biefe beiben fünfte Dorerfl einer näheren Setrad^tung ju unterjie^en^ 
mä^renb bie übrigen gleid^fadd nid^t )u umge^enben mefentlidben 2Sto^ 
mente ber Sörfengefe^gebung fpöter einer gefonberten Seleud^tung 
unter}ogen werben mögen. 

2* aSötfentefliftet unb SSotfenterminl^aitbel im allgemeitiem 

S)ag »örfengefefe unterfd&eibet (§§ 48-53) jwifd&en «orfentermin* 
^anbel unb ä3örfentermingef d^äf t , wobei anjunel^men ift^ bag erfterer 
nd^ au^ einer wieberfe^renben 9Iei^e oon 93örf entermingef d^äf ten , bie 
an einer 93örfe abgefd^loffen werben, jufammenfe^t. SBoÜte man ba^r 
gegen ben Sörfentermin^anbel oorgel^en, fo mu^te man oor^er genau 
feflfleSen, wad man unter Sörfentermingefd^äft ju oerfle^en f^abt. (B^ 
würben bedl^alb im § 48 S.@. brei c^aralteriftifd^e Qegriffdmomente 
für 33örfentermingefc^äfte feftgefe^t. 

3)iefe ftnb: 1. Jlauf« ober Slnfd^affungdgefd^öft auf eine feft be» 
{Kmmte £ieferungi»)eit ober mit einer fefl beftimmten fiieferungSfrifl ; 

2. 9tbf d^Iug nad^ @efd^äf tiSbebingungen, bie oon bem Sörfenoorfianbe 
für ben 2^ermin^anbel feftgefefet finb; 

3. amtUd^e ^eftfteDung oon Xerminpreifen für foid^e an ber Sörfe 
abgefc^(offene ©efd^äfte. 

92ad^ ben ©i^ungdprotoIoSen ber ^örfen-'Snquete^Aommiffton unb 
ber Segrünbung bed Sörfengefe^entwurfd foUte biefe SegriffdbefKmmung 
nid^t nur eine }wedfmägige^ fonbem aud^ erfd^öpfenbe fein'). 

2)aS ^reugif d^e ^anbeldminiflerium ^) ifl nun ber 9(nftd^t, aud einer 

^) 93ergl. ^intfierialbtatt ber {kinbeld« unb QlmetbeDertoaltung, 9h. 17 oom 
2. Cttobet 1901, ©. 257. 

'j ^totoloae bet Söifen>@nquete«J^omintffti)n, @. 366. 

^) ^tniftetiolblatt ber ^anbeU* unb ®etrerbet)ertoaltungi 9lt. 17. toom 2. Ottober 
1901, ®. 267. 
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Änja^I berottiflcr SSörfcntcrmingcfd^äftc ergebe ftd& nod& fein Sörfen* 
tennin^anbel , fonbem ed muffe aud^ eine eigentümlid^e älu^geflaltimg 
ber ^JRarftoerl^ältniffe J^ittjutreteii , burdg toeld^e bod Singe^en fotoie bie 
9(6midelung fpetufotioer @ngagementd augerorbenttid^ erleichtert toerbe. 
^ierburd^ fönne nod^ Slnftd^t bed ©efe^geberd )u einer Ifinftlid^en Se^ 
einf(ufFung ber ^reidbilbung Urfad^e gegeben werben, woburd^ mirtfd^aft« 
(id^e @d^äben ^erbeigefä^rt tu werben t)ennögen. SBenn fonod^ ber 
@efet}geber gegen ben 3;ennin()anbe[ in gewiffem Umfange oerbietenb 
vorgeht unb gegen i^n börfenpoIi}eitid^e äSorfd^riften erlägt, fo mirb 
^ierburd^ bie iioilred^tlid^e @eltung ber SBörfentermingefd^äfte nid^t ge« 
troffen. 

9lad& § 50 bat ber Sunbe*rat bie Sefugni«, ben Sörfentcrmin* 
^anbel oon ^ebingungen abhängig ;u mad^en ober in beftimmten SBaren 
ober SSkrtpapieren ju unterfagen. f^enter mürbe burd^ jmingenbe 9(n« 
orbnung beS ©efe^ed ber Sörfentermin^anbel in Anteilen oon Sergmerfd« 
unb e^abritunternelimungen unterf agt ; in 9(ntei(en oon anberen @rmerbd« 
gefeUfd^aften lann er nur geftattet merben, menn i^r ftapital minbefienS 
20 aRiQionen beträgt. 

S)a bo« ®efe6 eine rüiroirfenbe Äraft nid^t ^at, f o läßt bie gorm 
bed ^uturumd ,,Iann nur geflattet merben", barauf f erliegen, bog ber 
9örfentermin^anbe[ bei (SnoerbdgefeOfd^aften mit einem geringeren 
©runbfapitale otö 20 3RiQionen, faOd er oor^er beflanb, aud^ nad^ 3n« 
frafttreten bed (Sefe^ed meiter fortgeftl^rt werben fonnte, menn bie 
<SrmerbdgefeDfd^aften nur feine SBergmerfiS* ober e^abrifunternel^mungen 
bilben. 3)ie ^ra^id ifl aud^ bemgemäg verfahren. 

Sann mürbe nodfi ber ,,börfenmägige'' 2;ermin^anbel in ©etreibe 
unb SRfi^Ienfabrifaten unterf agt. Ob ber Segriff ,,bdrfenmä6iger3:ermin* 
^anbel" mit „Sörfentermin^anbel'' ibentifd^ \\t, lann meber an^ bem 
©efe^e ober ber Segrflnbung nod^ aud ben 93erl^anblungen ber S3örfen« 
€nquete'Äommiffion erfanut rocrben, weil meber in biefcr ÄommifRon 
nod^ oon feiten ber ^Regierung ein foId^eiS SBerbot gemünfd^t morben, 
fonbeni biefed (ebiglidd burd^ ben Steid^dtag in bad @efe( ^ineingefommen 
i)l. SBenn nun aud^ nad^ ©prad^gebraud^ erflerer Segriff unbefUmmter 
unb be^balb oon meiterem Umfange erfd^eint, fo barf bie Slnna^me, ber 
@efe(geber ^abe mit beiben bie gleiche äBirlung er}ielen moDen, meiS^alb 
fie ate ibentifd) anjufel^en ftnb, mol^l nid^t oon ber ^anb gemiefen 
werben. (SiS wirb ^ierburd^ eine ber oielen, oft jebed ^ag fiberfteigenben 
Ungenauigfeiten bed Sörfengefe^ed gelenn)ei(i^net, an benen eS fo. über* 
aus rei(^ ifl'). 



') Iturt 2Btebenfelb, S)ie 9örfe in t^ren mirtfdftaftUd^en ^unftionen unb 
t^et red^tli^en ®efialtung t)or unb unter htm SBörfengefet^r. S^erlin, 9Ründ^en 1898, 
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S)ie börfcnpolijeittd^cn %olQm bcr Übertretung beg SBerbote« [m\> 
im § 51 enthalten, ©ie hefteten 1. im auÄfd^Iiiffc ber »örfentennin«» 
gefd^äftc t)on ben Sörfencinrid&tungen ; 2. in bcr Unterf agung ber SSer* 
mittelung burd^ ÄurÄmaller; 3. in ber SRid^toeröffentlid^ung Don 5Prei8» 
liften ober SSerbreitung fold^er in med^anifd^ ^ergefieSter äSeroielfältigung. 

dagegen barf nad^ äbf. 2 § 51 ein t)on ber aWitroirfung ber 
^örfenorgane unabpngiger Serminl^anbel in ben fogenannten verbotenen 
papieren ober äBaren an ber 9örfe flattftnben, loenn er fid^ nid^t in 
ben für 93örfentermingefd^äfte üblid^en enormen t)oD)ie](|t. 2ln ben ,,nid^t 
verbotenen SBaren ober SBertpopieren" barf jtd^ fogar an ber Sörfe 
ein a^ermin^anbel in ben für SSörfentermingefc^äfte üblid^en ^^nnen 
abtoidFeln. @r lann gemäg § 52 bann unterf agt werben, n)enn feine 
3ulaffung nid^t nad^gefud^t n)irb unb bie Sörfenauffid^tdbel^örben fo(d^ed 
n)flnfd^en. S)iefen Xerminl^anbel ^at man abfid^tlidg an ber SSörfe ge« 
flattet, bamit er fid^ aDmäl^lid^ }um 93örfentermin^anbe( entmid(e(n lann; 
benn nur burd^ bie praltifd^en @rfalgrungen , n)e(d^e mit i^m gemad^t 
n)erben, vermag man gu beurteilen, ob er ftd^ hierfür eignet, toorauf 
bann im %aUt ber SSeja^ung bie 3u(a{fung ju beantragen i% 

3)aö finb bie börfenpolijeilid^en SJorfd^rif ten in betreff be« Sörfen* 
terminl^anbeliS. älnbere atö bie in § 51 enthaltenen folgen ^at ber 
©efe^geber nid^t an bie Übertretung Inüpfen xooüm. Bi^i^^^^^Kc^e 
folgen biefem ©ebote bei)u(egen, l^at man nid^t beabftd^tigt. 3)ie jivit« 
red^tlid&en »orfd&riften finb in §§ 66 big 69 33.0. enthalten, ©ie be* 
f äffen fid^ nur mit ben ä3örf entermin g e f d^ ä f t e n unb nid^t mit bem 
Sörf entermin ^ a n b e I. @on)o^l bie SSörfen^^iSnquete^Jtommiffion, meldte 
bie eingel^enbfie Srört^rung nad^ biefer Slid^tung angefleUt f)at, aU aud^ 
Steid^dtag unb 93unbeiSrat maren gemeinsam ber Überjeugung, bag d^ 
einen begriff lid^en , objeltioen Unterfd^ieb }n)ifc(en legitimen unb iOegi^ 
timen 93örfentermingefd^äften nid^t gebe, toed^alb man, faOd man bie 
©pielfud^t einfd^rftnlen unb für bad loirtfd^aftlid^e SBo^(erge^en 
mand^er Seoölferungdlreife SSorforge treffen moQte, }u fubjeftioen 9)2itteln 
feine S^f^ud^t nel^men mügte. äluf biefem SBege entflanb ber @eban(e 
bed Sörfenregiflerd, unb ed mürbe im § 66 beftimmt, bageinSd^uIb« 
oerl^ältnid burd^ ein 93drfentermingefd^äft nur bann be» 
grfinbet merben foKte, menn beibe Parteien )ur 3^^^ 
bed ©efd^äftSabfd^IuffeiS in einem ä3örfenregifter ein« 
getragen maren. ^n aUm f onfUgen flauen befielet ein f olc^ei» nid^t, 
unb bie Unmirffamfeit erflredt fid^ auf bie beßeOten ©id^er^eiten unb 



6. 58. ^refelb in hn 160. Si^ung beS ^aufed bei Slbgtorbnrirn oom 25. 3uni 
1897. 6ten. SSexi^te SBb. 6, 6. 3256. 9)exgl. aud^ SOßeber, 2)t. 3Rai, im $Qnb> 
tobtterbttd^ bei 6taat9)oif|enf(i^aften, I. @u))t)lementbanb. 
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bie abgegebenen Sd^ulbonerlenntniffe. 3n Sbf. 4 beiS § 66 roirb bann 
nod^ befUmmt, ba§ eine 9tfl(Iforberung beffen, wa& bei ober nad^ 
völliger SIbwidelung beiS ®efd^äftö ju fetner @rfailung geleiflet norben 
ifl, nid^t flattftnbet. 3Ran l^at auf ®runb biefer Seflimmung bem 
©efe^geber Donoerfen looKen, bag er unrid^tige SSorfleDungen über ba£ 
SEßefett beiS Sörfentermingefd^äftö beftge, inbem ^ier ein innerer äBiber« 
fprud^ Dor^anben fei; benn ba in ber DöQigen Slbroidelung bie doQ« 
fianbige SrffiDung bereite entbalten fei, lönne bei ober nad^ beroöl' 
eigen älbtoidTelung nid^tö me^r geleiflet loerben ^). 3)ief er SSonourf fd^eint 
uni^ nid^t bere^tigt. @d l^anbelt ftd^, roa^ nid^t oergeffen werben barf, 
um bie oöQige 9lbn)idtelung eines Sörfenterntingefd^öftd als fo(d^em, n)0« 
burd^ nur bie SluSffll^rung ber ffir bie ä3örfengebräud^e oorgefe^enen 
Sebingungen gemeint fein fann, bie }ur ^eflfieOung ber 2)ifferen) fähren, 
^er ©efe^geber ^ä(t offenftd^tlid^ bie beiben Segriffe „9,btoidtlnnQ" unb 
,,SrfüIIung" nidfit ffir ibentifc^, roeS^alb bie angefod^tene SefUmmung 
burd^auS nid^t fo n)iberfprud(|Soon erfd^eint, als man fte l^in}ufie(Ien 
beliebt. 

S)ann xoixh nod^ in § 69 9.®. feflgeflellt, bag für bie in bem be« 
treffenben ©efd^äftSjmeige eingetragenen Aontrabenten ber 9{egifter^ 
einwanb nid^t befielet. S)agegen ifl bie Srl^ebung beS S)ifferens' 
ober @pieleinn)anbeS auf ®runb oon § 764 beS äSfirgerlid^en ®efe|» 
buc^S au($ unter bief em Umfianbe nid^t gan}lid^ auSgef d^ (offen; benn § 69 93.®. 
bef eitigt ben (Sinn^anb b(og ffir ben ^aQ beroertragSmägigen SluS« 
fdbliegung ber (SrfüDung oon äßaren unb 9Skrtpapieren , wa^renb 
§ 764 93.®.9). ben Sertrag aud^ bann als @piel anfielt, toenn er in 
ber abfiddt ber S)ifferen)}a^Iung gefd^toffen morben ifl, ja, menn bie 
abfielt eines Sei IS nur auf bie 3a^(ung beS be}figlid^en $reiS« 
unterfdbiebeS gerichtet ifl, ber anbere 3:ei( aber biefe Sbfid^t lennt ober 
fennen mug. 2)a nun bie Slbfid^t ber S)ifferen}}al^(ung ober gar bie 
einfeitige abftd^t oiel weiter reid^t als bie oertragSm&gige SuSfd^Iiegung, 
fo fd^fiftt bie Eintragung (eineStoegS unter aOen UmflSnben oor ben 
folgen beS § 764 9.®. 8. Sebod^ ifl hierbei mit bem Unterfd^iebe au 
redbnen, bag gem&g § 762 9.®.9. baS auf ®runb beS @piels ®e(eiftete 
nic^t loieber {urfidgeforbert werben (ann, wä^renb fo(d^eS bei (Erhebung 
beS StegiflereinioanbS auf ®runb ber §§ 50 unb 66 9.®. möglid^ ifl, 
lote wir bei ber Setrad^tung ber 9ted^tfpredEiung Aber biefen ®egenflanb 
fe^en merben. S)ie äßirhing beS SörfenregifierS ift bal^er burd^ baS 
nod^ immer bro^enbe S)amof(eSfdEimert ber Erhebung beS 2)ifferen}etnmanbS 

') (Sxnfl ^einemann, SaS $toblem bet beutf(!(cn S^örfeitrefonn in red^t« 
lii^rr nnb »ittfc^aftltdier eejte^unG unter befonbctct SBerücfftd^tigung ber 3ubifatur 
M 9tndfi^mdiii unb bed Obertoemaltungdgerid^t». Berlin 1901, 8. 81 f. 
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eingeengt worben, unb toenn aud^ tatfad^Iid^ von § 764 93.@.9. ein ge» 
ringet ©ebraud^ gemad^t n)orben ift^ fo ift bie ^öglid^feit einer aud^ 
bel^nenben Interpretation unb n)eitgel^enben SHnroenbung für bie B^^tunft 
nid^t auiSgefd^Ioffen. — S)q}u tarn, bag bem 9iegifter fd^on n)ä^renb ber 
S3eratungen in ber äSörfen^Snquete-Jtoinmiffton oDgemein ber S^aratter 
ate ©pielregifter aufgebrüdft n)urbe. S)er Eingetragene roitb burc^ bie 
SSeröffenttid^ung feinej^ 92antend ober feiner ^^imta ben toeiteften Greifen 
aü ©pefulant bejeid^net, }umal in § 60 93.@. beflimmt geforbert roirb^ 
ba§ ber SIntrag auf Eintragung bie Srflärung enthalten foB, ber 3ln> 
tragfleder n)o((e Sörfentemtingefd^äfte in SBaren ober äBertpapieren 
eingel^en. 3)er ©efe^geber ^at ben böfen (Sinbrudf, ben bie Eintragung 
in baS Sörfenregifter l^eroorrufen tMugte, aUerbingd etn^ad }u oenoifd^en 
oerfud^t, inbem er in ben 3Rotiuen beftimmt erKärte^ er beabftd^tige^ 
mit ber Sd^affung bed Sörfenregifterd }n)ei QitU }u erreidben. äßer 
n)irtfd^aftlid& bered(itigte Sßeranlaffung l^abe, fid^ bed Sörfentermin^anbeli^ 
}unt ^xo^dt ber Erleid^ terung unb ©t^erung feiner gefd^äftlid^en Unter* 
nel^mungen bauernb ober Dorfibergel^enb ju bebienen, fönne ftd^ o^ne Se« 
beuten eintragen laffen unb biefed }ur öffentltd^en Aenntnid bringen. 
S)iejenigen aber^ n^eld^e ben SSörfentermin^anbel nur }ur Erlangung 
eines ©pieIgen)inniS vtxrotttm tooden, mürben fid^ f dienen, mit i^rem 
fflamm vor bie Cffentlid^Ieit }u treten unb Dem Spiele fem bleiben. 
S)er 3n'ang ber 93eröffent(id^ung foQte bemnad^ Beamte, Offiziere unb 
fonflige $rit)atperfonen oon bem SBörfentermin^anbel aui^fd^eiben unb 
baiS $rit)atpublifum oon i^m fernhalten. %üx bie ^anbeteioelt foUte 
bad Sffegifter f(are unb fidlere 9led^tdDer^ä(tni{fe fd^affeu unb ben be« 
red^tigten oom unbered^tigten ^anbel fd^eiben. SBä^renb bie neuere 
SRed^tfpred^ung bei Erhebung beiS 3)ifferenieinn)anbd auc^ ben bereii^tigten 
Xermin^anbel gefä^rbe unb unjuDerläfftgen Sd^ulbnem Sludroege offen 
(äffe, foQte baS SRerfmal ber Eintragung bie red^ttid^e 9Bir(famfeit unter 
eingetragenen Aontral^enten oon oocnl^erein auger S^ieifet fieOen. 9Ber 
ftd^ mit nid^t eingetragenen ^erfonen einlaffe, miffe aber uon äinfang 
an, xod6)cn ©efal^ren er fid^ audfefee. — 9Bir f)abm inbeffen gefe^en,. 
ba^ burd^ ben Dom SReid^dtage turjer $anb in bad Sftrgerlid^e ©efe^* 
bu4l eingef4lobenen § 764 aud^ biefe äBirfiing mieber eingeengt morben ift. 
S)ie gemflnfd^te }n)eifad^e SBirtung bed 9{egifteriS: Sid^erung bet 
Eingetragenen unb g^em^altung beS ^rioatpublifumd, mar gar }u \ä)in, 
ald bag man ^ätte auf einen Erfolg rechnen fönnen. Sßeim ba^ 
$rioatpublitum fid^ burd^ bie Eintragung ald mit einem Dbium belaflet 
fül^Ite, mu^te eS biefeS Dbium aud^ auf ben eingetragenen SanKer 
ober Kaufmann übertragen. Slud^ biefer l^atte fid^ ernflUd^ }u prüfen^ 
ob er nid^t burd^ bie Eintragung atö Spieler c^aratterijtert unb baburd^ 
feinen Jtrebit unb feine SSertrauendroürbigteit bei feiner ilunbfc^aft 
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unb loeit barflber l^tnaud einbüßen iDfirbe. S)er Atebit ift eine jarte 
^flonje, bie fel^r leidet Derborrt unb abftirbt, unb boc^ lann ein ent* 
iDicfelter gefd^äftKd^er SSerle^r o^ne i^n nid^t befielen. §flr ben Sanfter 
unb ben SSarenfaufmann , befonberd ffir ben erfleren, ^atte ferner bie 
Eintragung leinen ^rotd, n)enn bad ^ubKfum, mit n)e((i^em er gefd^aft« 
(ic^ oerle^rte, bem 9tegißer fern blieb. 9lm braftifd^flen mu§te ftd^ 
biefe SBirtung bei bem 93an(ier in ben $rooin}fläbten ermeifen. ®egen» 
Aber ber Sani ober bem Sanfter, ber an ber Sörfe oerfe^rt unb mit 
loeld^em er auf ®runb ber Aufträge bed ^ublitumd in Serbtnbung tritt, 
beburfte ed feiner Eintragung, n)eil, wie früher, bie @efd(|äftdabn)i(Ie(ung 
auf Xreu unb ®(auben bafierte, biefen @runbfäu(en bed faufmännifd^en 
Serfe^rd, bie bei ber ungel^eueren Summe von ©efd^äften, bie täglidd 
gefc^toffen werben, unb bett oer^ättnidmägig oerfd^minbenb wenigen un* 
Itebfomen (Srfd^einungen, bie ft($ hierbei ereignen, weiter Derbreitet ftnb, 
a(d oon vielen Seiteit angenommen werben bürfte. ^ai ^ublifum, 
mit bem er oerfe^rt, foQte nadf) bem SBiQen bei^ ©efe^geberd von bem 
Sörfentermin^anbel femgel^atten werben. (Sine Eintragung fam ffir 
biefed nid^t in e^rage. %nx ben Sanfier l^ötte bie Eintragung bal^er nur 
ben wiberfinnigen 3^^^^ g^^f^bt, bie nid^t ganj unbebeutenben Aofien^) 
(§ 57 S.®.) ffir bie Eintragimg unb il^re jöl^rlid^e Ermattung }u 
beflreiten unb fid^ nod^ obenbrein al& @pefu(ant in ben älugen bei^ 
^ublitumd }u Derbäd^tigen. Obwohl bie JtönigKd^e @ee^anblung mit 
gutem Seifpiele ooranging unb bie fogenannte Stempeloereinigung, eine 
Serbinbung ber l^eroonagenbflen Saufen unb Sanfierd in Serlin, aui^ 
^öfUd^feit nad^folgte, blieben bie Eintragungen auf ein oerf^winbenbeiS 
9Ra6 befd^rfinft, unb in ben meifien größeren @t&bten ftnb fold^e aber« 
^aupt nid^t erfolgt. 9tur in einigen wenigen ^lä^en, in benen ber 
9Barent)erte^r ben Xermin^anbel }ur Soraudf e^ung ^at unb f onacb bie Ein« 
tragung ntd^t gut unter laffen werben fonnte, fo }. S. in Hamburg unb 
9Ragbeburg, ^aben Eintragungen in flärferem @rabe ftattgefunben. 9lad^ 
bem amtlid^en Sörfenregifier geflalteten fic^ bie Eintragungen folgenber« 
magen, wobei wir bie 3^tpunfte 1. Januar 1901 unb 1. S^nuar 1903 
mit einanber oergleid^en: (XabeDe fte^e @. 8.) 

^urd^ biefe Statiftif i{l ber Seweid wo^I audreid^enb erbracht, bag 
hoi Sörfenregifier oöQig Sc^iffbrud^ gelitten unb feinen Bi^^d oerfe^lt 
(at. 9Benn im ganzen 9)eutfd&en Sleid^e bi9 1901 nur 42G Eintragungen 
ffir ^Wertpapiere unb 209 ffir SBaren bei einer SBirffamfeit bed ®efe(e^ 
von faft 5 Sauren ftattgefunben ^aben, fo ift ba$ Ergebnis bei bem 
,,inbireften 3n)ange" jur Eintragung ein gerabe}u fläglid^ed ju nennen. 



') 3^ie (lintradunftSfiebü^r beträgt 150 JRt unb bie iö^rlt^ SU entrid^tenbe 
(h^Uungiflebfi^r 25 JRt 
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(Stnttagungen für 




(Sintragi 


tagen für 


@tabt 


2Bert« 

Papiere 


liBaren 


@tabt 


aBert« 
Papiere 


aSaren 




1901 1903 


1901 1903 




1901 1903 


1901|1903 


^ad^ett 


2 


2 






{Kinau 


1 






1 


Eliten bei S^effau 






1 


1 


^edCüngen b. SBemb. 






1 


1 


^Itenburg 






1 


1 


^eibe 


1 








aitona 


5 


1 






^ilbed^eim 


1 


1 


1 


!BQben«9aben 


2 


1 






^irfdjberg 


1 








»erlin 


191 


123 






3te^oe 


2 


2 




— 


SBemburg 


— 




1 


1 


^arUru^e 


1 


1 






S3o4um 


1 


— 






J^öln 


18 


7 




— 


SBraunfd^toeig 






1 


1 


l^öntgdberg 


2 


2 






Bremen 


5 


5 






Itrefelb 


1 




1 

1 
1 


SBredlau 


2 


1 






Püngeldau 


1 1 


1 
' 1 


Tübingen 


1 


1 






Sanbd^ut 


1 1 






(^l^arlottenbutg 




4 






Setpaig 


4 


3 






2)annflQbt 


— 


1 






Senafird^ b. HRannb. 


1 


1 






Danaig 






5 


3 


Sirbenioerba 


1 








3)redben 


5 


2 




— 


Subtoigd^afen 


1 




— 


— 


S)üren 


1 


1 






^agbeburg 


3 


3 


25 


23 


^uidburg 


3 


1 






SRann^eim 


1 


1 




— 


2)üffelborf 




1 






ÜJlü^tbeim Q. fH. 


1 


1 






(Sberdtoalbe 


1 






^tünd^en 




1 






€ffen 


2 


2 




92eulir(4en (^leige) 


— 




1 


— 


@upen 


1 








$ofen 


8 


3 






Sfranffurt a. Tl. 


16 


12 






SReid^enbadl) i. @c^l. 


1 


1 






Sreiburg i. ©r. 


1 


1 






8c^lad|)tenfee 




1 






®elfen!irc^en 


1 


— ^ 






Sd^bneberg 




1 






O^era 


1 


1 




— 


@d)önebe({ 


1 


— 






(^oetar 


1 








Stettin 


3 


1 






®ot^a 


1 


1 






Straubing 


2 






— 


d^rogen^ain 


1 1 




— 


Stuttgart 


1 


1 






(Büllroto 


1 ! 1 


— 




Xangermünbe 






1 


— 


Hamburg 


128 110 


171 


164 


S^lot^o 
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)uma(, loenn man bebenit, bag in einer @tabt toie 9er(in runb 25 000 
f^irmen in bad ^anbeldregifler eingetragen ftnb unb, greifen mir einen 
beliebigen Stegieningdbejirl , fo }. S. ben 9Iegierungdbe)ir{ 9Rerfeburg 
^eraud, in t^m etwa 6000 in bad ^anbeldregifier eintragungdpfli^tige 
firmen befielen, von benen fic^ aud^i nid^t eine in bad Sörfenregtfler 
^at eintragen laffen. SBei ber großen Qaffl ber firmen im S)eutf(i6en 
9teid^e bilben bie angefül^rten QaffUn ein fo gemaltigeiS e^iaiSfo, roie eS 
fid^ niemanb von ben ,, genialen" @d(|öpfem beiS SBörfenregifterd ^at 
träumen (äffen. Sud^ ein birefter S^^t^S' ^^^ fpäter von ben großen an ber 
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JBerKner 9örfe oerfe^renben Sanfftrmen auf bie in gefd^äftlid^en Se« 
jie^ungen ju il^nen fle^enben firmen audgeflbt loorben x% f^at nic^t }um 
3iele fleffll^rt. 9)ie Stempefoereinigung befd^Iog namlic^ mit binbenber 
Jtraft für i^re SRitgHeber, ftd^ fämtlid^ eintragen ju laffen unb nur 
mit folgen Sörfcnbefud^erti uub SSanlieri^ S^iiq^is^aftt }u mad^en, 
bie in baS Sörfenregifler eingetragen feien, mit aßen übrigen aber 
bie Sngagementd )u löfen unb Prolongationen auf 3^itgefd^äfte nid^t 
me^r }u beroidigen. Sd^on bie SRitgUeber bed S3er[iner f^onbdbörfeu' 
oereind verhielten ft(( ab(el^nenb, unb oon ben 93an{ierd in ber ^rooinj 
lieg fid^ niemanb burd^ biefed S)ro^mittel }ur Eintragung verleiten. 
2)iefelbe ^atte für fU aud^ (einen S^ed; benn oon i^ren Aunben 
[ie§ ftd^ niemanb eintragen, n)eiS^aIb il^r ganjed Aommifftondgefd^äft 
vie bid^er reclitloS blieb, loä^renb fte ftd^ ben großen äSanfen gegenüber 
oerpflid^teten , biefe bemnad^ ol^ne Sorge i^re (Sefc^äfte abf daliegen 
tonnten, tooburd^ beren bereite befiel^enbe mirtfd^aftlid^e SRad^tentfaltung 
no4 meiter oerfiärft mürbe. 2)ie Stempetoereinigung ^atte tro^ 
i^rer Überlegenheit bie ?led^nung o^ne ben SBirt gemad^t; benn mie fte 
i^ren Sefd^Iug oom 15. Oftober 1900 burd^fü^ren modte, fielen bie 
jtunben rottentoeife ab unb manbten ft^ ben ^aderbanfen ober berliner 
Sanfierd )u, bie nad^ mie oor }ur Singel^ung ber ©efd^äfte in alter 
9Beife geneigt maren. 9lud^ im ®efd^afti8oer(el^r an ber Sörfe unb bei 
Sbmidfelung ber (Sngagementd entflanben @d[imierigteiten , med^alb ber 
binbenbe Sefd^Iug nur 18 3^age aufredet erbalten merben tonnte. @d^on 
am 2. Stopember 1900 mürbe er fallen gelaffen. ^^nlic^e Serfud^e finb 
unfered SBiffend fpäter nid^t mieber gemad^t morben, um bai^ Sörfen* 
regifter }ur 2)urd^ftt^rung }u bringen, ^ad in ber Sörfen'Snquete« 
Jlommifflon gefallene SBort, eiS feien fold^e Sorf daläge nur finnreid^e 
Xudfunftdmittel, nicbt Sludpffe eineiS Sted^tdgebantend, unb i|ir @rfolg 
fei burd^aud }meifel^aft, l^at ftd^ bemnac^ ooDin^altlid^ bema^r^eitet. 
@old^ed tritt um fo fd^örfer ^eroor, menn man bie für 1903 geltenben 
3a^len }um Sergleid^e ^eran)iebt. 9}ad^ i^nen ^aben fidg bie Eintragungen 
innerhalb }meier ^a'^xt für SBertpapiere oon 426 auf 307, bemnadb um 
ttma 28^/0 oerminbert unb bie jenigen füräBaren oon 209 auf 196 
= 6,220 0. hierbei i{l )u berüdTtd^tigen, bog biefer SlücTgang, troft ber 
Stec^tfpreddung bei» 9lei^dgerid^t8, bad }u bem Xermin^anbel eine auger« 
orbentlid^ ungfinfiige Haltung eingenommen ^at, eingetreten if}, fo bog 
in türjefler %n% mit Studna^me jmeier ^nbeldpld^e, taum nod^ @in« 
tragungen im Sörfenregifier oor^anben fein bürften. 3n Hamburg 
unb ^Ragbeburg tonnen oorerfl bie Eintragungen in bejug auf ben 
SBaren^anbel nid^t entbehrt merben, meil hierauf bie Drganifation ber 
Siquibationdtaffen beruht unb bie @id^er^eit ber burd^ fie audgefül^rten 
Sef^äfte hiervon bebingt iß. Sugerorbentlic^ le^rreid^ ifl ber Md* 
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Qaiii ber (Sintragungen in Serlin, ioofel6fl bte älnjal^I her eingetragenen 
firmen inner^nI6 jroeier Solare t)on 191 auf 123 gefun!en ifl: ein 
^exDÄi, bQ§ ntan ftd^ t)on ber SZu^Ioftgleit ber €intragung DoQig Aber» 
}eugt f)at unb fid^ biefen Su^ud ferner nid^t mel^r geflatten n)iD. £ö<i^ft 
ergö^Iidb machen ftd^ im ©eneralregifler beiS Aöniglid^en ^Imtdgerid^td 
ju SBerUn bie ja^Uofen SInjeigen ber einfd^Iagigen Slmtögerid^te , bte 
anflatt eingetragene Rinnen ju melben, einen n)ei6en 9ogen ilberfenben : 
eine gänjüd^ fiberflflfftge unb lebiglid^ baS ©d^reibtoert nernte^renbe 
9ltbeit, bie ^öd[)fiend ju 9lu^ unb f^rommen notleibenber ^apierfabrifen 
gefd^ie^t unb fomit aSerbingd nod^ auf eine oolfön)irtfd^aft(id^e ^« 
beutung Slnfprud^ mad^en fann. 9lber n)egen biefer barf ba9 Siegißer, 
Don bem man einen fonfligen ®ebraud^ nid^t mad^t, bod^ nid^t bei» 
behalten n)erben. 2)a}u ifi bad @egentei( Don bem, read man erzielen 
rooUU, erreid^t loorbcn. @tatt ,,I[are unb ftd^ere" Sted^tiSoer^ältniffe )u 
fd^affen unb einen @d^u( für ben SanÜer b^i^beijufül^ren, bat ed ber 
Unpd^er^eit a;flr unb S^or geöffnet ; benn e« erleid&tert neben bem ©piel* 
einmanbe ben Stegiflereinroanb, ber frai^er nid^t befianb, augerorbentlid^, 
inbem ber SRid^ter ie^t ol^ne Dorliegenben SIntrag oon 9tmtd n^egen ju 
prüfen l^at, ob bie flreitenben Parteien für ben betreffenben ^anbete- 
jroeig in ein 93örfenregt{)er eingetragen {tnb. SBei ben mangetnben Sin» 
tragungen fann bal^er eine A(age megen eineiS ^örfentermingefdbäfti^ 
faum nod^ erl^oben werben, unb ber SBanfier ifl auf ben guten SBilen 
feineiS Kontrahenten angemiefen. 9Benn nun aud^ gemä§ bem I|errfd)enben 
©runbfa^e t)on S^reu unb @(auben nic^t leidet }u befürd^ten mar, ba^ 
Don $erf onen, bie an ber 93örfe oerfe^rten, ber 9Iegi{iereinn)anb erl^oben 
mürbe, jumal in faufmännifd^en Jtreifen eine fold^e ^anblungömeife qU 
mit ber (Sl^re ober bem taufmännifd^en SBertrauen nid^t vereinbar an* 
gefeiten toirb, unb fonad^, mie eiS in Hamburg unb 3)er{in in einigen 
e^äDen gefd^e^en, burd^ bad S^rengerid^t auf bie empftnblid^e SSermeifung 
von ber 93örfe ertannt mürbe, fo fel^Ite bod^ jebeS ^Rittet, um gegen 
au^er^alb ber Sörfe {tel^enbe bödmiSige Sd^ulbner einfc^reiten ju (önnen. 
3)a}U (ag aud^ bie @efal^r nal^e, im XobedfaQe ben S^eftamentiSooQftredFer 
bei ber Srbfd^aftdreguliening im ^i^tereffe feiner Alien ten ben 9tegifier' 
einmanb ergeben }u fe^en, mie fold^ed aud^ bei ^aüiffementd burd^ ben 
JlonturdDermalter }u @un{}en ber SRaffegläubiger ermartet merben mugte. 
3)emnad^ mar bei Singe^ung ron ^örfentenningefd^äften ober fonftigen 
3eitgefd&äften Sorftd^t geboten, unb man mu§te allgemein borauf bringen 
ba6 ein anmad^fen ber S)ebetfalben bei ben jlunben in aOju erf)ebli^er 
Qöi)t nid^t ftattfinbe. Xro^bem fd^mebte ber Slegifleretnioanb bei aDen 
berartigen ®efd^äftiSabf4i[flffen a($ bro^enbed ©efpenft in ber fiuft, unb 
ed fann nidgt munberne^men , ba§ ber @efd(iäftdDer(e^r eine er« 
^ebUd^e 9lbna^me aufmied. S)ie Xätig{eit ber 9örfe erlahmte me^r 
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unb me^r, unb il^re Jlraft trat in bad 3^i<$^n beS @d^n)inbend, tote 
loeiter unten burd^ prägnante unb, tuie n)tr glauben, au§erorbentUd^ 
betoeidlroftige S^^i^n^ns^^^^n bargetan n)erben foS^). 

3)ie jwiefpältigen aufgaben bed 9örf enregifterd , @ic^erf|eit für 
ben (Stngetracieuen ju fd^affen unb bad groge $u6U!um t)om fogen. 
Spiele f ernju^alten , laffen ftd^ tbtn nid^t nüteinanber oereinigen, fte 
bilben eine contradictio in adjecto. Stugerbetn ift ed eine national« 
ötonomifd^e äBeid^eit, bie von aUtn S)ad^ern geprebigt xoixh unb mo^l 
feiner 3ln}ioeif(ung unterliegt, bie nämlic^, eine gefunbe, ftd^ Iräftig ent^ 
n)irfelnbe SolbtDirtfd^aft bebarf einer fiarlen unb roo^lgefeftigten SBörfe, 
bie fopitalfräftig genug ift, um neben ben mäd^tigen audn)ärtigen 
83örf en Sonbon , 5Pari» , Slero 2)orf , ß^icago u. f. ro. eine tonangebenbe 
9lolIe fpieten ju tonnen. S)al^er ift ed nid^t im too^loerftanbenen ^n- 
tereffe be^ S)eutfd^en SReid^ed, burdg börfenfeinblid^e SRagha^men ba^ 
Jtapital von ber Sörfe }u oerfd^euc^en, n)ie ei^ in ber Xat gefd^e^en ift. 
gfenter ift eine flarle 9örfe nid(|t möglid^, iDenn man bad ^rioatpublitum 
von i^r fern l^atten idUI. Ol^ne 93eteiligung bedfelben mug fid^ ber Torfen« 
oerte^r fletd in engen @renjen bemegen, unb eine e^örberung ber fßolU* 
toirtfc^aft toirb nid^t in bem SRage möglid^ fein, mie ed ber 93örfe ju« 
fie||t unb t)on i^r enoartet werben barf. ^reilid^ fann man eined 
Sd^u^eS ffir bod gSublifum infomeit nid^t entbehren, atd burc^ Snreij 
}ur Spefulation bei i^m er^eblid^e Stadtteile fflr feine toirtfd^aftlid^e 
Snfienj }u entflel^en Dermflgen, moburd^ mieberum bie Sntioidfelung ber 
Solfi^ioirtf(|aft nt(^t unioefentlid^en @efal|ren audgefe^t ift @ine oer* 
nfinftige, auf tool^lerroogenen f}aatiSn)iffenfd^aftlid^en ©runbfäfeen auf« 
gebaute 9örf engef e^gebung , bie nid^it burc^ ber Parteien ®unfl 
unb ^ag beeinflußt ober gar hervorgerufen morben ift, ^at ba^er beibe 
Alippen ju umfegeln unb jmif d^en i^nen bie 9Ritte ju galten , n)obei 
bie SeDormunbung beiS ^ubltfumd me^r unb me^r in ben ^intergrunb 
}u treten f^at , ba eS , burd^ Srfa^rung belehrt , erf ennen tnug , bag bei 
gefd^aftlid^en Operationen nid^t nur ©eminne erjielt, fonbem aud^ 93er> 
(ufte erlitten n)erben lönnen. ^^ür jeben berufdmägigen Spieler aber 
bie Sorfe^ung bilbett }u xooUtn unb i^n auf allen feinen SBegen Dor 
Schaben unb @efa^r be^utfam }u bema^ren, tann nid^t 9lufgabe be0 
Staateil fein, flugerbem ift bereite buxi) bie fd^arfe Sefiimmung bei» 
§ 78 9.@. gegen bie 93erleitung )um 99örfenfpiele audreid^enbe 93or* 
forge getroffen n)orben, bie ein n)aritenbed „3Rene, 9)Iene, Xefel" bilbet. 



') Aonnien bod^ in ben legten Sauren in gal^Uofcn gfäQen felbfl bei fold^en 
papieren, in benen ftil^ec gen^altifie Umfä|e betoirft »UTben, »egen manflelnber 
Üuftid^e ftnfanfidfutfe überhaupt nic^t feffgefleOt »erben; toäbvenb man frü^T jum 
etften itutfe ieben iSetrafl ncl^men nnb geben tonnte: ein fc^Iagenber 9e»eid für ben 
^iebetgang be^ gefamten Oefc^fiftdoerfe^YS. 
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Um bem Stegifiereintoanbe ju entgegen unb bie Sörfe nid^t qDsu 
fe^r in i^ren Dolfön)irtfd^aftIt($en Munitionen uerdben gu laffen, ^at 
man nad^ SBegfaH bed Sörfenterminl^anbeld in ben uerbotenen ^q^ieren 
— cÄ ^anbclt ftd^ l^icr lebiglid^ umbic^onb^börfc — anhexe ßefd^äft« 
lid^e g^omten eingeführt, bie ben ©efd^äftdoerle^r auf breitere Saftd 
fleQt^n, ober feinen n)irtfd^aftlid^en (Srfa^ für ben ^örfenterminl^anbet 
abgeben tonnten. 

@o n)urben }. 9. im ^anbel mit ben verbotenen papieren, nament« 
(id^ ben Sergmerfdpq^ieren (Saura, 3)ortmunber Union, 9od(|umer ®u§« 
ftabifabriten, ®e(fenfird^en, iQibernia, ^arpener Sergroert, ftonfolibation, 
S)annenbaum) , in benen friil^er ein er^eblid^er 2lermin^anbel betrieben 
wmhe, folgenbe brei @efd^äfti$formen eingeffll^rt: 1. bad ©rogfoffa* 
gef(i(löft, 2. bod Jtaffafontoforrentgefd^äft, 3. boS l^anbe(drecf|t(id^e 
SieferungiJgefd^äft auf 3«it0- 3)iefe brei formen würben foroobi im 
Sörfenoertetire ald aud^ im ftommiffiond^anbel jur 9lntoenbung gebrad^t 
^n ben nid^t verbotenen papieren n)urben fte fold^en ^erfonen gegen« 
über angewenbet, bie nid^t in bad SSörfenregifter eingetragen maren unb 
fomit red^tdroirffame 93örfentermingefd^äfte nid^t eingeben fonnten. 

^ad ©roglaffagefd^&ft bifferiert faum in etioad oon bem gemö^n* 
(id^en Jtaffagefd^äfte, ed ifl nur eine eigenartige ^^orm bedfelben, bie ftd^ 
befonberiS für ben 93er(e^r in biefen papieren im @ro6^anbe( ^eraudgebilbet 
^at, n)ä^renb baiS Jlaffagefd^öft an ber berliner 93örfe blog bem Jtlein« 
oerte^re bient. Lieferung unb Sejabtung baben bei beiben am nadbft« 
folgenben ^^age ju erfolgen. 3lnx in ber 9lrt ber ^reiSbilbung unter« 
fd^eibet ed fid^ Don bem gemöl^nUc^en Jlaffagefd^äfte, ba nid^t )u einem 
@in^eitdfurfe gel^anbelt mixh, fonbern ju (aufenben greifen im freien 
SSerfel^re. S)ie SRallex treten }um Steile ate Selbflfontra^enten auf, 
unb ben @d(|[üffen merben bie im ^erminl^anbel flblid^en @cb(u§einlEl^ten 
üon 15 000 9Rt. ober 9[}ie[fad^en bi^t)0" }u ®runbe gelegt. S)iefer 
©efd^öftdumfa^ ifi mit fafl ber gleid^en B^xoex^&HxQteit bel^aftet, meldber 
bem gemö^nlid^en Jlaffabanbel eigentümlid^ ift. 9l(Ierbingi& toirb bie 3lb* 
midetung burd^ bad ©iroeffeftenbepot bed 93erliner Jtaffenoereind er« 
(eicbtert, n)ofelbfi bie eingelieferten 3ßertpapiere gleid^er Slrt gemeinfam 
aufben)a^rt unb oermittelfl roter ©d^edd einfad^ Dom Jtonto bed SSer« 
täuferd auf bad bed Jtäuferd überfd^rieben n)erben. 3)a aber ein groM 
Stüdebepot oor^anben fein mug unb taglid^ 9e}a^lung ber umgefetteit 
Mengen oon Sffetten ftattjufinben ^at, mürbe ber @elb» fomie @tA(fe' 
marft bed^alb er^eblid^ me^r ald beim Sörfenterminbanbel in Snfpruc^ 



') SBrtgL Soeb, Dr. itinft, in ben (Sontab'f^en Sal^bü^mt für 9lationaI« 
dtonomie unb StatifliC 1897, III. N.F. SBb. 13. 6eine tCuffaffung M i?affa(ont0* 
(onentgefc^dfte^ torrmöflen toit nid^t au teilen. 
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genommen, morau^ n)ieberum eine @r^ö^ung bei^ S^idfontofafeed ftd^ er« 
gibt, mie mir eiS in ber lei^Un ^anbeldfiodung erlebt ^oben. S)ie 9Iui^« 
fd^altunfl beiS Xermin^anbetö ^ot ba^er bemirft, bag bie gefamte beutfd^e 
Sottemirtfd^aft unter einem ^5^eren 3in^f<^(c ju arbeiten genötigt mar, 
unb )mar )u einer Qdt, in meld^er bie ^rbeit^toftgfeit unb 9(rbeitd« 
fbcfung überlianb nabm, }u me(c^er bemnac^ flatt einer Srfd^merung 
eine 6r(eid^terung bringenb am ^la^e gemefen märe. — eherner bemirtt 
bad ©rolsloff agef d^öft , bag eine er^eblid^ grögere 9){enge von Stfiden 
am SRartte Dor^anben fein mug, ald ed beim S^ermin^anbet ber ^aQ 
)u fein brandet, meiSl^alb ba& flottante äRateriaC nid^t ab- fonbem }u« 
genommen ^at. S)ie älbfid^t, burd^ bad Xlerminl^anbeldoerbot bie Rapiere 
in ftd^ere ^änbe ate bauembe 91nlagemerte }u bringen, ^at ftd^ fonad^ 
feinedmegd erfüSt unb bie Srmartungen ber ^nbußriellen finb getäufc^t 
morben. 

93eim ftaffafontoforrentgefd^äfte, einer Sntmidelung beiS ©rogfaffa« 
gefd^äfteiS, merben bem Jtäufer bie Städte auf Städelonto gut gefd^rieben, 
ma^renb er mit bem Jtaufpreife bafflr belaflet mirb. 3)er SSerläufer 
mirb fär bie Sffelten auf feinem @tfl<!eIonto be(aflet, bagegen il^m ber 
SerfaufSprei^ gut gefd^rieben. Sin^tn merben bid }ur 9lbred^nung bem 
SSerfaufer gut, bem Aäufer jur £aft gef daneben, bie S)ebet)infen ftnb 
um 1 $ro)ent ^öl^er ate bie Ärebit^infen. 2)ie Slbred^nung ^nbet flatt 
)um Ultimo, }u meld^em eine @rl(ärung )u erfolgen l^at, ob SIbmidtelung 
ober Prolongation gefd^el^en fod. S)er Jtöufer oerjid^tet auf bie 
Jlfinbigung ber Sffetten bid }ur 9(bred(inung unb ber SSerlöufer bedgl. 
auf bad @e(bbarle^en. £iquibationiSfurfe merben nid^t fefigefe^t, um 
bie formen beS Sörfenterminl^anbetö }u oermeiben; bagegen mirb ein 
@egenmert aufgefieOit, meld^er burd^ 3^^^^^ befannt gegeben mirb. 
S)em ®ef d^äftiSoerlel^re liegen bie Ufancen für 5laffagefd^öfte ju ®runbe, 
med^alb eine 9lad^frifl beim SBer}uge gemährt merben mug, bie eine 
glatte 3(uiSgIeid^ung ber eingegangenen SBerbinblid^teiten }um Ultimo 
burd^ Aompenfation oer^inbert. S)a}u baftert ber ©efd^äftSoerfe^r auf 
^reimiDiglett. Srgenb meldte öffentlid^* red^t(idi)e Sinrid^tungen ju 
feiner S)urd^ffi^rung befte^n nid^t unb burften oud^ nid^t eingefül^rt 
merben. SRugten bod^ felbß bie @f ontrierungen , meldte an ber Sörfe 
vorgenommen mürben, nad^ ber 9Ieid^iSgert^tdentfd^eibung oom 27. 3uni 
1899 in Stempelf ad^en , burd^ mel($e bad Jtaffafontoforrentgefd^äft für 
ein gemoQted 3^itgefd^äft erllärt mürbe, infolge Sinfprud^d bed @taatd« 
(ommiffard nad^ audmärtd oerlegt merben. 3)ie greife ^immten genau 
mit ben gJreifen bed ©roglaffagef d^öfte^ fiberein. 3)er auf biefe SBeife 
bemirfte Serte^r ift ein augerorbentltd^ fd^merföQiger, befonberd mirb er 
burd^ bie 3indbered^nung unbequem, med^alb er lein (Srfaft für ben 
9örfentermin^anbe( fein fann. Slud^ ftnb bie Santen genötigt, fei t^ 
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bad ®elb, feien ed bie Rapiere, tatfäd^lid^ ju befd^affen. 2)iefe ^orm 
bed ©efc^äftDerte^rd ifi Domel^mtid^ bei ben 3Jlaf (ecbanfen betrieben morben. 
3tgenb eine erl^ebli(£ere äludbe^nung f)ai er nid^t erlangen tonnen, n)ei( 
fortgefetjt bie @efa^r oorlag, ba% er für ein nid^t erlaubtes Termin« 
gefd^fift ertlärt n)ürbe, roed^alb er aucb auger^alb ber 3)}at(erban(en 
nid^t }ur Slnioenbuno gekommen i{}. Slud^ bei biefen ifl fpäter ber Serte^r 
infolge feiner Unfid^er^eit faft gonj jum Stittjlanbe itianqt, toeöroegen 
eine audfül^rlid^e SSorffi^rung ber S^ed^nit beSfelben äberflüffig ifl unb 
nur nod^ einen l^iftorifd^en äBert beanfprud^en lann. 

^ad l^anbelSred^tlid^e SieferungSgefd^äft auf S^it lann gleid^faQd 
nid^t ate ein ©rfaftmittel für ba« fe^lenbe 35örfentemiingefd(>äft ange- 
legen werben, g« würbe jum Steile unter ber gorm be« gijgefd^äfte^ 
gentä^ 9(rt. 357 bei» 9lIIg. b. ^anbeldgef e^bud^ed , jum %tile aü 
Sieferungggefd&äft gemäfe ben art. 354 biä 356 cit. ausgeführt Db* 
n)O^I bie Unanfed^tbarleit biefer ©efd^äfte, befonberS ber (enteren, bie 
eine 9lad^frtft gewähren, oorerfl nid^t be}n)eifelt tourbe, fonnte fid^ bod^ 
ein umfaffenber SSerfe^r auf ©runb berfelben nid^t entroidfeln, weit bie 
9lbred^nung augerorbentlid^ erfd^wert würbe, inbem eine Senugung oon 
Sörfeneinrid^tungen nid^t f}att}ufinben ^atte, 3)aS (Srfa^mittel, weld^eS 
in bem ^anbelSred^tlid^en fiieferungSgefd^äfte wie aud^ in bem e^i^gefci^aftc 
ber ©tempeloereinigung lag — bie beiben anberen (SefdjiäftSarten 
fommen überl^aupt nid^t in fjrage — , fottte aber red^t balb t)om ©d^id* 
fale ereilt werben, inbem baS SReid^Sgerid^t mit einer gcfünfietten Sledjit- 
fpred^ung aud^ biefem SSerfel^re ein jäl^ed @nbe bereitete. 

3. 2:etiti{ngefd^äfte unb baS l^anbelSted^tlid^e Siefentttg^gef^aft in 

ber Sluffaffntig beS Sleid^Sgerii^tS. 

@S fann an biefer @telle nid^t unfere Aufgabe fein, bie bisher 
in obiger Slngelegenl^eit ergangenen Steic^Sgerid^tSentfd^eibungen in 
extenso barjufteüen unb fritifd^ }u beleud^ten. 9lad^ biefer 9{id()tung 
muffen wir auf bie einfd^Iägige Literatur, namentlid^ auf bie ©d^riften 
oon Dr. Siiefeer, Dr. ©taub, Dr. Sabanb, Dr. 3)ernburg, 
Dr. ßofadt unb anberen oerweifen^). ?yür bie l^ierfelbfi erforberüc^e 
Beurteilung ber ©ad^Iage mog eS genügen, bie iQauptgebanfen aM ben 



') 9lief{er, Dr., Xit l^anbeldrec^tlid^en SiefeTungegefc^&fte. (Serltn Otto Sieb' 
mann) 1900. (Staub, ^exmann, Dr. jur., 2)cr begriff bei SBöifentermingeft^Ate im 
§ 66 beS SBörfengefe^eg. Berlin 1899. 2)etfelbe, Kommentar aum ^QnbdSgeftj^buc^f, 
»b. 2, SBerlin 1900, ©. 1325 ff. ^ctnburö, Dr. ^cinti*, ^q3 bürgerliche We*t 
bed 2)eutfd^en fReid^ed unb ^reugend, ^aUt a. S. 1901; fßh. 2, e. 2df. aofad, 
Sel^rbud^ beS ^anbeUred^td , 5. ^ufl., @. 899. 91 pt, Dr. ma^, S^aS »drfengefe^ 
unb feine dteform. ©onberabbrudC aud bem ^rc^tD für bürgeilid^ed 9{ec^t. IBerlin 1901. 
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fragli^en unb oie( angefod^tenen Sntfd^eibungen J^eroorjul^eben unb an 
fte furje Setrad^tungen gu (nfipfen. 

@d fommen J^auptföd^Kd^ brei le^tinftaitjlid^e Sntfc^eibungen in 
Jroflc unb jioar biejenigcn oom 12. Dftobcr 1898, 28. Df tober 1899 
unb 1. 2)eiember 1900. Sorroeg mag bie Semertung gefiattet fein, 
ha% bad Steid^dgeric^t ftc^ }u einer einl^eittid^en , Karen Sluffaffung ber 
ftreitigen fragen nod^ nid^t burd^gerungen f^at, ha bie genannten Ur« 
teile in i^ren 9(udfiil^rungen Dielfac^ Don einanber abmeid^en unb in betn 
fpäteren Urtei(e regelmäßig ntand^ed lieber aufgel^oben mirb, xoa^ in 
einem oortyerge^enben behauptet morben ift. 3n bem erfien (Srtenntniffe 
^anbette ed ftd^ um ben Sniauf oon SBertpapieren burd^ ben SeHagten 
auf Eintrag 'ot^ Alägerd. SBeKagter na^m ben Sntrag atö Jlommifftonär 
an unb fährte i^n atd Selbfltontra^ent aud. 3laä) ben @d^(ugnoten 
roar baS ®ef d^äft an ber Hamburger 93örfe in ©emäg^eit bei» Slrtitetö 357 
bei» Sllg. b. ^anbedgefe^buc^ed unter Sludfd^lug ber allgemeinen Ufancen 
für ben Sffelten^anbel , bemnac^ ber ©efd^äfti^bebingungen, bie von 
bem 93örfent)or{lanbe für ben Xermin^anbel feflgefe^t loaren, guflanbe 
gefommen. SrfüQungdort xoav für beibe Seile Hamburg. S)er ä^bfd^Iug 
toar bemnad^ ein e^tjrgefddäft auf l^anbeliSred^tlid^er ©runblage, meld^ed 
na^ § 48 9.@. ein 9örfentermingefd(iäft nid^t fein tonnte, ba i^m bie 
beiben mefentlid^en Srforberniffe bedfelben, bie ©efc^äftdbebingungen 
bed ^^ermin^anbefö unb e^eflflteOiung oon S^erminpreifen für fold^e @e^ 
fd^äfte, fehlten. Jtiäger er^ob Jtlage auf S^eflfteüung bei» ißid^tbe|le^end 
ber S^orberung bed ä3ef(agten unb auf ^raudgabe bed S)epotS, toeil bad 
©efc^äft ald Sörfentermingefd^äft gemäg § 66 S.@. (mangelnbe @in« 
tragung ber Kontrahenten) ungültig fei. 3n beiben 93orinflan}en n)urbe 
jttager mit ber Jtlage abgen)iefen. S)ai» SReid^i^gerid^t entfd^ieb jebod^ 
auf bie Steoiflon be^ A(agerd bem Klageanträge gemög unb jioar nad^ 
folgenben 9Romenten: 

SHe »egriffiJbeflimmung ,,»örfentermin^ianber' im § 48 8.®. um- 
faßt infolge i^rer Segrenjung tatfäd(|lid^ nid^t aQe im Sörfenoerfel^re 
ftd^ ooDjie^enben S^ermingefddäfte über SBaren unb Sffeften. Unter ben 
allgemeinen Segriff ber Sörfengefd^äfte fallen aud^ S^ermingefd^äfte im 
@inne oon 9lrt. 357 cit, bie }ugleid^ bem Sörfenoerlel^re angel^ören. 
Zermingefd^äfte, bie in^altlid^ oon ben amtlid^ feflgefteaten 93ebingungen 
aud^ in erl^eblid^em 3Rait abrod^tn ober fte gän}lid^ audf daließen, 
toerben baffalb oon § 66 9.®. berührt, ro^x^^^t S^aratter atö Termin« 
foioie ate 99örfengefd^äft burd^ biefe Slbroeic^ung ober ben 9Iud)d^(u6 in 
feiner 9Beife alteriert wirb. 2)er mirtf c^aftlic^e 3roedf bed Sörfengefefeed 
oerlangt eine Snmenbung oon § 66 SB.®, auf biefen tatföd^lid^ bc* 
fte^enben „Sörfentermin^anbel" , jumal berfelbe in ber abfi^t ftatt* 
finbet, ftc^ ben gefe^Iid^en folgen }u entjiel^en. SBenn anä) § öiy S).®., 
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fo toirb bemertt, jtd^ audfd^liejslici^ auf bie im § 48 9.@. begrifflid^ 
feßgefieQten Sörfengefc^äfte }u bejic^en fd^eine, fo fönne hierauf ein 
entfd^eibenbed @en)ic^t nid^t gelegt werben. S)er malere äBiQe bed 
©efe^geberd bürfe baburd^ eine Sinbuge in feiner 9BirIfam{eit nid^t er> 
leiben. @in S^i^gefd^äft nad^ 9Irt. 357 eit, roeld^eiS aU fo(c^ed nid^t 
@egenflQnb bed 93örfengefe(ed fei, n)erbe oon beffen einfd^röntenben ^t» 
flimmungen aQerbingiS ni^t getroffen^ romn ed aber jugteid^ ein 
Sörfengefd^äft fei, alfo ein S3örfentermingefd^äft im weiteren unb aO« 
gemeineren @inne barfleDe, bann faQe ed unter § 66 9.®. 

^nxä) biefe @runbfä&e würben mitl^in ^^i^gefd^äfte, foba(b fte fid^ 
an ber Sörfe DoQiie^en, atö „Sörfentermingefd^öfte" geflempelt, aud^ 
wenn bie fonftigen @rforberni{fe beiS § 48 nid^t Dor^anben waren. S)er« 
artige @efd^äfte, weld^e }. 99. bie Stempetoereinigung betrieb, waren 
fonad^ Don ber 93örfe mit einem ©d^(age auiSgefd^lojfen. 

Xa& ungeheure Sluffel^en, we(d^ed biefeiS Urteil nad^ ^ti^alt unb 
e^orm in aSen Siörfen^^ unb S3anffreifen unb weit barüber ^inaulS ^er« 
uorrufen mugte, lann fid^ jeber kxd)t DorfleQen, ber nur einigermaßen 
mit bem Sörfenoerle^re vertraut ift. S!)ad e^rengerid^tlid^e SSerfa^ren, 
weld^ed gegen einen Sörf enbef ud^er , ber ftd^ beiS Stegiflereinwanbed be^ 
biente, angeftrengt würbe unb mit beffen 9(uiSfd^IuB Don ber Sörfe enbete^ 
fonnte bem beleibigten 9ted^tdgefä^[e nid^t genügen, wie aud^ I)ierbur(^ 
bei ber großen 3ln}a^( t)on @efd[|äften, bie auf gleid^er Safid abge« 
fd^Coffen waren, {eine audreid^enbe @id^er^eit gefunben würbe. 

^od^ teuren wir }u biefem Urteile jurüd. 

9iad^ ben ^ßrotofoHen ber Sörfen^enquete-Äommiffion (©. 366) 
foUte bie 93egriffdbeflimmung be^ Sörfenterminl^anbetö in § 48 9.@. 
eine erfd^öpfenbe fein, ^t^ifalb wirb biefer ^aragrap^ atö 6in' 
(eitung }um 9(bfd^nitte II, ber ben ^örfentermin^anbe( }um ©egenflanbe 
^at, oorangefteQt. @r enthält weiter nid^td a(i3 bie S)efinition hi& 
93örfenterminl^anbe[d. 9tun betonen bie SRotioe gum ^örfengefe^e 
(@. 60), baß ate ®runb(age flir bie nad^folgenben 9)eftimmungen 
t& ber gefe^l'id^en f^efißeHung bed äSegriffeiS ber Sörfentermingefd^äfte 
beburfte. 6^ tann ba^er gar feinem 3^ctfel unterliegen, baß ber ©efeft» 
geber auc^ ben gleid^en Segriff für bie bem gleichen älbfd^nitte ange«' 
^örenben §§66 unb 69 ^at in älnwenbung bringen woDen. äBenn bad 
9Iei4ldgerid^t gegenüber biefer un}weibeutigen Slbfic^t l^iermit einen nid^t 
in Übereinftimmung beftnbenben wahren, and bem S^f^^^^^i^^A'^S^ 
bed @ef e^ed erlennbaren 9B i ( ( e n beiS @ef e^geberd annimmt, f o (egt ed 
i^m einen SBiDen unter, ben er nid^t nur nidbt gehabt, fonbent gerabeju 
Don fid^ abgewiefen ^aU S)er wal)re Säille beiS ©efeggeberiS wenbet fi^ 
entf (Rieben bagegen, ben Segriff „Sörfentermingefd^äft" • über ben bed 
§ 48 S3.@. ju erweitern, wie er ja aud^ gemäß ber §§ 51 unb 52 83.®. 
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nic^tö gegen ben ^^ortbeflanb eined S^erminl^anbete , ber gefe^lid^ nid^t 
ald SSrfentermin^anbel d^aralteriftert i% an ber S3örfe }u erinnern fanb. 
3)ad Steid^dgerid^t fjat ba^er mit biefem Urteile, inbem eiS in § 66 9.@. 
einen erweiterten Segriff be« Sörfentermingefd^äftcg einführte, nic^t 
bem n)o^ren ©efe^eSwiden }um Siege Der^olfen, fonbern ba^ Torfen« 
gefe^ tatfäd^lid^ fuppliert: beiS^alb eine SSufgabe t)oS}ogen, bie nid^t 
€ad6e beS 9lid&teriS, fonbern biejenige beiS ©efe^geberd ift. — 

Sei bem Urteile Dom 28. Dftober 1899 l^anbelt eS ftd^ um tjanbeld« 
red^tH^e £ieferungdgef(^äfte gemag ^xtiki 354—356 bed 3iag. b. 
^nbetegefe^bud^ed unb {toor auf @runb üon Sebingungen, n)eld^e oon 
ber Sant für $anbe( unb S^buftrie }u Berlin für fiieferungdgefd^äfte 
in Sßertpapieren auf gefreut roaxtn. ^iefe ©efd^äfte Ratten nid^t ben 
S^araher ber e^ifgef d^äf te , unb ed xoax audbrädCüd^ beflimmt werben^ 
bal ber vereinbarte ßrfflOungdtag (Ultimo) nid^t aU ein feftbefUmmter 
Seitpuntt im Sinne von § 48 93.@. ober 3lrt. 357 b. älDg. b. ^anbeld« 
gefe^bud^ed ju gelten ^abe. eherner niaren bie Sebingungen für QtxU 
gefddöfte an ber berliner SBörfe fontrattlid^ auiSgefd^loffen, n)ie aud^ ber 
fäumige Xeil Don bem nid^tfäumigen bie ©etoö^rung einer SRad^frifi 
Don }ioei Sörfentagen beanfprud^en tonnte. 9e((agter ^at im äluftrage 
bed Alägerd an ber Sörfe SBertpapiere gefauft unb oerfauft unb ifl in 
aOe ®ef(^cif te ali Selbfifontraldent eingetreten. SrfflQungdort roar ä3er(in. 
ileine $ortei ift im Sörfenregifter eingetragen. 

Seibe Sorinflanjen l^aben bie )n)ifd^en ben Parteien abgefd^Ioffenen 
@ef(||äfte ffir Sörfentermingefd^äfte ertlärt mit ben befannten Sled^td« 
folgen. S)ad äteid^dgerid^t ^at in bem gleid^en Sinne entfd^ieben unb 
bie 9ieDifioniS((ägerin (93el(agte) in bie 5tojten verurteilt. SBerlaffen ifi 
in biefem Srienntniffe ber Stanbpunft, ber in bem Urteile vom 12. Oftober 
1898 gum 9Cudbru(fe ge(angte, bag bie Segriffdbeftimmung be8 § 48 S.®. 
nid^t aud^ bem § 66 }u ®runbe liegt. S)ad 9ieid^dgerid^t fd^eint ftd^ 
ba^er in}mifd^en von ber Un^altbarteit biefer 9Inna^me fiberjeugt ju 
^aben. S)er Jtempunft ber {^rage befielt jebod^ auc^ ^ier barin, ob bie 
in § 66 9.®. audgefproc^ene Unioirtfamteit von Sörfentermingefd^öften 
bei 92i(^teintragung beiber Parteien in bad Sörfenregifler auf bie 
„Sefd^äfte" — bad 9leid^«gerid^t fagt nicbt einmal me^r 3eitgef4äfte 
— |u befd^ränfen ifi, weld&e ber Formulierung von § 48 entf preisen, 
ober ob biefe Unioirlfamleit {td^ auf fold^e @efd^äfte }u erflredfen ^at, 
bie fid^ gtoar mit ber 93egriffdbeftimmung bed § 48 nid^t becfen, bie 
ober na^ ibrem ^.materiellen 3n^alte unb i^rer mirtfd^aftlid^en 9tatur 
unb Bioedbeflimmung" unter bie ®efd^äfte fallen, bie ber ®efe6geber 
mir ben in baS Sörfenregifler eingetragenen ^erfonen mit 9ted^ti&« 
loitffamleit l^at gefiatten »oDen. 93on fold^en ®efd^äften fönne ange^ 
nommen werben, bag ber ®efe6geber fie ^abt treffen loollen unb aui^* 

netmctt, Bötfenftubicn. 2 



18 Xetmingefdbäfte unb baS l^anbeldxec^tUclie Siefeningdgefd^äft ic 

brüdltd^ getroffen l^aben iDflrbe, toenn er i^re Sinfleibung in eine anbere 
9led^tönorm atö biejenige, bie er formuliert ^at, ooraudgefel^en ^ätte. 
Sßenn man auf einem Umioege ben red^td« unb loirtfd&aftUd^en Srfotg, 
gegen ben bad @efe^ {td^ rid^tet, baburd^ }u erreid^en fud^e, ba§ man 
ein uerioanbted ©efd^äft an @teDe bed oom @efe^e 6ebro||ten abfd^Iiege, 
fo liege ber f^aQ ber Umgel^ung beS ©efe^ed oor, roeldbem bod birefte 
^anbeln gegen ha& @efe6 gleid^Iomme. @old^ed wirb aud ben OueQen 
bei^ gemeinen Sted^tiS unb unter Sejugnal^me auf boi^ abjal^lungiSgefe^ 
oom 12. 3Rai 1894 bar}utun oerfud^t 92amentlid^ xoith auf bad Se* 
natus consultum Macedonianum SBejug genommen, n)eld^ed nur 3)ar- 
le^ne an ioauiSfö^ne für ungültig erllärte, aber oon ben rdmifd^en 
Suriflen aud^ auf ben 93er{auf t)on ©egenflönben auf Arebit angen)aiibt 
mürbe, meil burd^ biefe Umgebung ber Bn'edt hed ©efe^ed oereitelt 
merbe. hierin liege leine SSerbefferung eines mangelhaften ©efe^ed 
burd^ ben 9Ud^ter, ju ber er nid^t berufen fei, fonbern bie bem maleren 
SBiQen bei^ ©efe^ed nad^ feinem ©runbe unb S^tät entfpred^enbe äln» 
menbung. ^ierju fei ber Siid^ter an erfier @teQe berufen. 3n>(d( beS 
(Sefe^eS fei nun, 93örfentermingefd^äfte unter nid^t eingetragenen ^' 
fönen lu Der^üten. S)er § 48 93.®. bedte bie SJörfentermingefd^äfte, 
mie fie bamald üblid^ maren. Um ben 3n)ed bed @efe6ei& iDuforifd^ 
}u mad^en, \)abt man baS bidl^er üblid^e 3^ermingefd^äft umgeflaltet 
unb ein ©efd^äft mefentlid^ anberen Sn^altd an beffen @teOe gefegt, 
moburd^ man fd^lieglid^ baiSfelbe erreid^e. ^a^ anbere ©efc^äft fei nur 
eine anbere Sled^tdnorm für bie ©efd^öfte, bie bad ©efe^ in feinen 
§§ 48, 66 im 9luge gel^abt l^abe. @iS fü^re ju ben gleid^en mirtfdbaft« 
lid^en @rgebniffen, bie baiS ©efe( l^abe oer^üten moDen. Sßenn ber ©e* 
feggeber fold^e ©efd^äfte ^abe jutaffen moQen, bie unter anberen aü* 
gemeinen ©efd^äftdbebingungen, ald bie oon ber 9örfe feflaefe^ten, ob* 
gefd^loffen merben, fo märe bad 93örfengefeg lüd^td ate ein 93latt Rapier 
unb an ben früheren unleibUd^en 3uftänben mürbe nic^td geanbert. S)ad 
fönne nid^t in ber 3lbfid(|t bed ©efe^geberiS gelegen l^aben. S)ie oor* 
liegenben ©efd^äft^bebingungen fodten an Stelle ber oudbrfldflid^ au&* 
gefd^loffcncn Sebingungen für 3«itgcfd&äfte an ber SSerlincr gonbsbörfe 
treten. Sie gemönnen baburd^ ben gleid^en f d^ablonenl^aften , ber 3^^ 
bioibualität bed Sinjelgefc^aftö entbel^renben S^arafter, ber ben in § 4ä 
9.©. formulierten ^örfentermingefd^öften eigen fei. @ie unterfc^ieben 
ftd^ materiell in nid^td oon ben 99örf entermingef d^äf ten , fa(te bie 9e« 
nu^ung ber ^örfeneinrid^tungen für fie gemattet fei unb Serminpreife 
für Fie amtlid^ feftgefleSt merben. S)ie ©ef d^äfte feien ben |^i;gef c^äften 
bei^ § 48 9.®. Dödig gleid^mertig , menn fte öugerlid^ aud^ bei» S^« 
ra{terd beiS f^i^gef d^äf teS , mie biefer ^aragrapl^ il^n forbert, entlleibet 
feien. S)ie Slad^frifl, bie bem SSerläufer auf SSerlangen gem&l^rt werben 
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mflffe, fei nid^t bie ben Uniflänben angemeffene f^rifl }ur Stad^^olung 
bed Serfäumten im Sinne oon 9Irt. 356 $.3.9. 93on einer fo(d^en 
$ri{l fei bei Ultimogefd^äften in SEBertpapieren an ber SBörfe überl^aupt 
nid^t }u reben. 3)ie feftbefKmmte Slad^frifi Don 2 S^agen ffi^re ju 
nid^tiS, Qte bad ©efd^ftft oon Ultimo auf ben britten 9drf entag ft£ }u 
prolongieren. S)er § 66 9.®. loerbe bal^er auf biefe ©efd^äfte mit 
Sted^t in 3Inn)enbung gebrad^t. 

3Rit biefem in feinen roefenttid^flen Sä^en tur} f fixierten @r' 
fenntniffe würben aud^ bie l^anbeldred^tlid^en Sieferungdgef d^äf te , bie 
nid^t ben S^arafter hzi t^irgefd^äfted befagen (ein foId^eiS lag infolge 
Xui^fd^Iuffe« be« Srt. 357 $.3.93. in leiner äBeife oor), an ber ä3örfe 
bem Siegiftereinioanbe preisgegeben, obgleid^ biefe ©efd^äfte nid^t ein 
einjigeiS Xatbefktnbdmerlmal bed § 48 9.@. befagen, ba fte nid^t auf 
eine feflbefiimmte fiieferungd}eit ober mit einer feftbeflimmten fiieferungd« 
frifi abgefd^Ioffen unb nid^t nad^ ben oom 93örfenoorflanbe für ben 
Zerminlianbel feptgefe^ten @efd(|öftiSbebingungen vereinbart xoaxtn. @d 
tann ba^er ni(^t tounbernel^men, rotnn baiS (SrfenntniiS ben flarfften 
Angriffen, befonberiS oon äSertretern ber äBiffenf d^af t , audgefe^t loar. 
SHe $auptpun{te ber jfriti! mögen l^ier eine Stelle finben. 

S)ie @efe&e finb nad^ il^ren S3egriff9befHmmungen unb Xatbeflanbd* ] 
merf malen an}un)enben unb nid^t nad^ bem i^nen ju ®runbe (iegenben S^edz. 
iSi n)ürbe fonfl fiberfläfftg fein, im ©efe^e fold^e 99efUmmungen auf' 
)ufieQen. S)er ©efefegeber braud^t ftd^ bann nid^t, n)ie biiSl^er, )u be« 
mfl^en, fonbern er gibt ben Sxotd an, ben er oerfolgt, unb ber 9^id^ter 
l^at nur nad^ feinem fubjettioen (Srmeffen bafür Sorge }U tragen, ba§ 
ber Qmd ht& ©efe^ed nid^t oereitelt n^irb. (Stxoa oorl^anbene S3egrip< 
beftimmungen loerben lebiglid^ ate Sludlegungdregeln }u betrad^ten fein. 
Sie 9ied^tdfid^er^eit mürbe ^ierburd^ erl^eblid^ gefä^rbet, ober toie £a« 
banb fagt, ed mflrbe „einer tenben}iöfen 9led^tfpred^ung bie S^ür angel' 

loeit geöffnet unb bad Vertrauen }ur Unparteilid^feit ber 

Sted^tfpre^ung erfd^üttert merben" '). S)enno^ gibt ed einige, toenige 
Smecfgefefie, bie aBe 9led^td^anblungen treffen moSen, meldte bem 
Smedte jumiberlaufen. Siefe bilben eine geringe Sludna^me, ade fibrigen 
@efe(e ftnb (eine 3n)ed(gefe6e. Ob ein fold^ed oor^anben ifl, mug ba^er 
ani bem @efe^e ober ben eiS bei ber Sntfle^ung begleitenben Umftänben 
entnommen merben. So l^at baiS äBud^ergefe^ oom 24. 9Rai 1880 ade 
toud^erifd^en Jtrebitgefd^dfte für ungültig erttcirt, bie bem gleid^en Srotdt 
(mud^erifc^e S)arle^en unb Stunbungen) bienen. 3)ad @efe6, betreffenb 
bie 3(b}a^lungd0ef d^öf te , ftnbet Stnmenbung auf Serträge, loeld^e bie 
3iDed(e eines Sbja^tungdgefd^äfteS aud^ in einer anberen Sted^tSform 



1) S)futf((e 3unflen)eitung, 3al^rg. 5, 9lo, 15. e. 334 f. 



20 S^etmingefd^fte unb ba^ ^anbelSted^tlid^e Siefcxungdgefd^fift ic, 

}u erteid^en fheben. S)ai$ Sörfengefe^ entl^alt eine berartige Seflimmung 
nid^t, unb aM ben ed bei feiner @ntfte^ung begleitenben Umfiänben 
gel^t gerabe bad ©egenteil l^etDor. (£jS ifl ba^er nid^t auf @runb eined 
DermeintHd^en 3n)e(IeiS, ber gar nid^t Dor^anben ift, anjuraenben, fonbem 
nad^ feinen SegriffSbefUmmungen unb 2;atbeftanbigmerfma(en. 2)en 3^^^^ 
bad ^ublitum nid^t b(oB t)om 9örf enterminl^anbel , fonbem aud^ com 
^anbetered^tlid^en SieferungiSgefd^äfte fernju^alten, l^at bcS Sörfengefeft 
nid^t verfolgt. S)erfelbe ifi in ben ^orflabien beiS ©efe^eiS gerabegu 
a b g e [ e 1^ n t n)orben. S)er älnlrag $ u e n e : ,,Senningef d^öf te oon nic^t 
regifirierten $erf onen finb nid^t red^tdtoirlfam ; im äbrigen ifl ber &n* 
n)anb von Spiel unb äBette audgefd^Ioffen" , ber fid^ mit bem SReid^S:* 
gerid^tderlenntniffe bedt, vouxbt nid^t angenommen, bagegen flimmte bie 
S3örfen«6nquete«Aommiffton bem eintrage 9Biener }u: „9Ber bie rec^t« 
lid^e e^äl^igleit }um Slbfd^Iuffe t)on Sörfentermingefd^äfteu (in Sparen) 
erlangen miQ, bebarf ber Sintragung nad^ 92amen, @tanb unb SBol^n« 
ort in ein SRegifier ..." *). ©obann rourbe eine erfd^öpfenbe unb 
jmedtmäBig^ Definition bei^ SSegriffiS ,;2;ermingefd^äft" beraten, bie loir 
in § 48 S.®. mieberfinben. S)ie 9örfen*@nquete>Jlommiffton ^at aud^ 
f d^on t)orgefel^en, bag geringe Slbtoeid^ungen oon ben ©efd^äftdbebingungen 
ber SBörfe, bie fid^ auf untergeorbnete fünfte bejie^en, inbem etma bad 
SieferungiSquantum um einen 3^ntner erl^ö^t ober erm&gigt ifi, unter 
ben Segriff ber Sörfentermingefd^äfte faOen. @d ^at il^r aber oöQig 
femgelegen, aud^ @efd^äfte, bie nid^t nur eine anbere Sted^tdnorm ent« 
l^alten, fonbem aud^ einen oöQig anberen materiellen Sn^alt befi^en, 
mie t& bei ben l^anbetered^tlid^en fiieferungdgefd^äften ber ^aü xft, 
gleid^fadd ald Sörfentermingefd^äfte unb unter bie Seftimmung bed 
§ 66 SB.®. faCcnb ju d^arafteririeren. 5Die »egrünbung }u § 52 ».®. 
fä^rt fogar aui^, bag bie SBorftufe unb SBoraudfe^ung bed 9)drfentermin« 
{^anbete bie Sntmidtelung eines umfangreid^en 3^itgefd&aftd an ber 93orfe 
fei, bei bem )ur SSereinfad^ung beiS äSerle^rd ein tqpifd^er SSertragd* 
inl^alt l^inrid^tUd^ bejlimmter Sief erungSfrificn , fcfier ilRengenein^eiten, 
gemeinfamer Seflimmungen über Dualität u. f. xo. ftc§ audgebilbet |abe. 
@r{l toenn ein berartiger Serminl^anbel fid^ tnttoidtlt l^abe, bann lönne 
er offiiieQ }uge(a{fen n)erben unb eine Siegelung aü Sörfenterminfianbet 
erfal^ren. S3om Steid^dgerid^te merben aber aQe berartigen ©efd^äfte 
aü Sörfentermingefd^äfte unb unter § 66 9.®. faHenb aufgefaßt. 3)er 
®efe6geber l^at jebod^ im flrilten ®egenfa6e ^ier}u biefe ®efd^fifte in 
leiner SBeife treffen tooQen. @r l^at fie gerabe}u fär notwenbig gehalten, 
bamit fpäter bie3ulaf[ung }um 93örfentermin^anbel beantragt toerben fonnte. 



^) ©ilungdprotototte bct ^ötfen*(Stiqttete'Pi)m]niffton , 6. 325 f. fßtx%L au4 
IRieffet a. a. £)., @. 86. 



übet bie äOtrCungen beS SBörfengefet^eS u. bie 9loi)oenbtgfeU feiner tlS&nberung. 21 

98ad nun tnfonberl^eit bie l^anbeldred^tlid^en Sieferungdgefd^öfte, 
mögen ed fold^e mit bem S^aralter bed S^i^gefd^äfteiS ober o^ne il^n 
fein, betrifft, fo finb biefe oor (Stla^ beiS SSörfengefe^ed in ja^Hofen 
^äQen an ber Sörfe abgefd^Ioffen n)orben unb bod Sleid^dgerid^t i)at 
fid^ mit i^nen mieberl^olt befa§t^). 

!Diefe @efd^&fte mürben fomol^l in inbit)ibualiflerter äBeife a(d aud^ 
unter B^grunbelegung gemiffer SRengen unb beftimmter Sppen ab' 
gefd^loffen. Sie 9örfen'@nquete«Jtommiffiion fanb ed nid^t einmal ffir 
angejeigt, bie gefe^Ud^en äioraudfegungen ber SBirfungen eined ^i^- 
gefd^äfted }ur SSer^fitung Don SRigbraud^ ab}uänbern, mobei nod^ aud« 
brüdlid^ erllart mürbe, bag bad ^anbetegefe^bud^ nur biiSpofitiDed Siedet 
entlialte, meld^ed ber 9lbänberung burd^ bie Parteien unterliege. S)ie 
Sörfenorbnungen trägen ben 93ebflrfniffen SRed^nung. Siefe l^anbeld« 
red^tlid^en SieferunglSgefd^äfte moEte jebod^ ha& Sörfengefe^ überhaupt 
niij^t treffen, medl^alb fie aud^ auf ®runb ber Slbftd^t bed ©efe^geberd 
nad^ 6r(a6 bed genannten ©efe^ed meiter an ber Sörfe abgefd^Ioffen 
merben tonnten. äBfirbe ber ©efe^geber fte l^aben befd^ränlen moUen, 
fo mfirbe er biedbe}flglid^e Seflimmungen in baiS ®efe^ aufgenommen 
^aben, ba i^m mo^l betannt mar, bafs nad^ Sinfd^ränfung ber 9örfen« 
termingefd^äfte bie ^anbeldred^tlic^en SiefenmgiSgefd^äfte in flärferer 
äBeife jur Xnmenbung gelangen mürben, aü voriger. 3)iefed ifl aud^ 
mieber^olt in ben Beratungen }um SluiSbrudfe gebrad^t morben. ^n ber 
Sörfen^ßnquete'Aommiffton ifl baiS S^tgefd^äft oon aOen Seiten aü 
bered^tigt anerlannt morben, ed foQte, mie aud^ im Üleid^dtage oon Sn^ 
Ifangem bed ©efefted au^geffi^rt mürbe, befielen bleiben, ober mie ber 
Senatdpräfibent iEßiener^) bemertte, eiSlönne niemanb verboten merben, 
3eitgefd^äfte }u mad^en, eiS fei gan} unnötig, fid^ l^ierju eintragen ju 
(äffen. 3)ad Sörfenregifler bejie^e ftd^ nur auf eigentlid^e Termin« 
gefd^äfte. @d mu§ aud^ aU felbflrebenb angefe^en merben, bag, menn 
bie ^auptfäd^Iid^fle ©efd^äftdform an ber Sörfe, bad 93örfentermin* 
gefd^äft, eine er^eblid^e 6infd^rän!ung erfuhr, bann ber 93erfe^r ftd^ in 
flärlerem ®rabe ben anberen befie^enben unb gefe^Iid^ erlaubten ©efd^äftd« 
formen gumenben mugte. 9Bie foDte er ftd^ benn fonfl uoDsiel^en? 

93on einer Umgel^ung beS ©efeged, bie bad 9teid^dgerid^t unter* 
fleSt« fann ba^er feine 9{ebe fein, meil bai» (Singe^eu von 3^tgefd^dften 
cn ber Sörfe, natürUd^ unter 9luiSfd^lu§ oon Sörfenbebingungen, feinem 
Serbote unterliegt, ba^er eine •erlaubte Satigfeit barflellt. @elbfl menn 

>) Slieffet, a. a. 0. 6. 44. f^u^dberger, Otto, bie (Sntfd^etbungen bed 
^eiäfiohafyaibiiiqnidiii (unb Steic^^fieri^t») auf bem d^ebiete bed ^anbeUrec^td, 
2. «ttfl., «iegen 1891. 

*) etmogtop^ifc^e IBeti^te bet (Bötfcn-(hiquete«ieommiffton, Setlin 1893, 
6. 2624. 
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bie 9l6ftd^t vorliegt, hiermit bie gefe^Iid^en Sefiimntungen beiS 9örfen« 
regifierd gu umgeben unb badfelbe iDirtfd^aftlid^e 3^^^ iu erreid^en^ 
toeld^eiS burd^ Sörfentermingefd^äfte er}te[t iDerben foS, fo tann ein et» 
[aubted @ef(^äft baburd^ nid^t für ungültig erHört loerben, ober iDte 
Sßland biefed in feinem ftommentor ju § 134 93.3.9. au^brfidtt: 
,,9Bi(I aber bad @efe^ nur ein befUmmted 9ted^tögefd^äft verbieten, fi> 
lann man t)on einer Umgebung bed ©efefeei» nid^t fpred^en, menn ein 
Sted^ti^gefd^äft anberer 9(rt vorgenommen ifl, aud^ ivenn burd^ biefe^ 
im proltifd^en @rgebniffe baiSfelbe erfirebt mirb, toie burd^ bad Der- 
botene SRed^tSgcfd^äft". S)er €a(: cum quid una via prohibetur 
alicui ad id alia non debet admitti lann l^ier eine @eltung nid^t be* 
anfprud^en. @r(ennt ber ©efe^geber jebod^ bie 9RangeI^aftigfeit ber 
SBeftimmungen feineiS ©efe^ei» unb fielet er, bag ber oon ibm beabft(i^tigte 
3ioed nid^t erreid^t mirb, fo (ann er \\ä) unter Umflänben angetrieben 
füllten, baiS ©efe^ in entfpred^enber SSBeife )u oerbeffern. ^m t>or^ 
liegenben ^aUe tri^t fold^es nid^t ju, ba er alle f^olgen ooraudgefe^en 
unb mit Slbftd^t nur bie J^öd^flentmidtelte ©efd^aftiSform, bie ber ^anbeU^ 
verfel^r ^eraudgebilbet l^at, bai^ Sörfentermingef d^af t , für bai groge 
$ub(ihim l^at einfd^ränten unb mel^r auf bie äteil^en ber in f^rage 
fommenben Aaufleute begrengen moSen. 3)aiS l^anbeldred^tlid^e Sieferungii' 
gefd^äft, meld^eiS burd^ bie gemunbenen Srtenntniffe bed Steid^Sgerid^t» 
gleid^faQS unter bie SefUmmung von § 66 99.©. ge}toängt »orben ifl« 
^at er, mie mieberl^olt betont werben mag, in gleid^er 9Beife aud^ nad^ 
bem Snfrafttreten bed SSörfengefe^eiS mit Slbftd^t fortbewegen (offen. 

3&aS nun nod^ bad oorliegenbe l^anbetered^tlid^e Sieferung9gef(^äft 
ol^ne l^i^d^aratter betrifft, fo mirb ed einfad^ ate vdQtg glei(i^n)ertig mit 
ben S^ifgefd^fiften beis § 48 93.©. ertlärt, menn ed aud^ äugerK($ nid^t 
ben S^aralter eineiS f^i^gefd^äftd beft^t. ^urd^ bie '9{ad^fri{l oon jroet 
S^agen foQ bad ©efd^äft auf ben britten 93drfentag ft| prolongiert 
merben. S)ad gleid^e lann behauptet merben, menn bie 9la(6frifl fünf 
ober aud^ gel^n £age beträgt. SBaiS ifl in bem einjelnen ^aQe an* 
gemeffen? Unfered ßrad^tend ifl jebe 92ad^frifl unter allen Umflönben 
entfd^eibenb für ben 9{id^tfi£d^ara!ter, felbft xotnn ein fold^er aud^ nid^t^ 
mie ^ier gefd^e^en, oertragiSmägig oon oornl^erein audgefd^(offen ifi. 
@iS bfirfte fonfl niemanb mel^r in ber Sage fein, ju entfd^eiben, mann 
§ 376 $.©.93. in SInmenbung ju (ommen ^at unb mann nid^t, toell 
eine fold^e 9(uffa{fung bed Steid^dgerid^tiS fd^IicgUd^ an^ über ben 
Slal^men ber 93orfe ^inauiS 9lnmenbung ftnben lann. 93on einem %\i^ 
gefd^äfte unterfd^eibet fid^ bad oorliegenbe nid^t nur burd^ bie oöDig 
abmeid^enbe äted^tdnorm, fonbern audg burd^ ben bifferenten @^arafter 
unb oerfd^iebenen materieDen Sn^alt, meldte SRomente aU entfd^eibenb 
für bie 93eurtei(ung angefe^en merben muffen. @in 99(att Rapier ifl 
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baS Sörfengefe^ aber aud^ bann nid^t, n)enn bie Sted^tfpred^ung ben 
tDirtU^en Intentionen bed ®efe^geberiS folgen n}ürbe, }umQ( bad l^anbetö^ 
rec^tlid^e fiieferungdgefd^äft nur innerhalb geringer ©renjen an ber 
f^onbdbörfe betrieben xoxxh unb bie 9lQdEifrifU(Qufe( unleugbare SZad^teile 
fflr ben 9an(ier einfd^Kegt, meil fie, faQd t)on i^r @ebraud^ gemad^t 
TDirb, oer^inbert, ba§ bie einfd^Iägigen ©efd^äfte eine 9[ufred^nung burd^ 
@(ontration erfahren, ^ür ba^ ^ubtüum gänftig, fönnen fie aber jur 
Semaltigung eined größeren SörfeuDerlel^rd nid^t bienen, n)eSl^a(b i^nen 
an ber Sörfe eine erl^ebUd^e Sebeutung nid^t inneroo^nt. 

S)ad 9leid^iSgerid^t (aDerbingd immer berfelbe (Senat, ber oiel jn 
fd^arf vorgegangen ift, um felbfl nod^ jurfidtge^en ju fönnen) ^ä(t tro^ 
ädern an feinem @tanbpunlte feft, xoit foId^eiS burd^ bad Urteil oom 
1. Se}ember 1900 bargetan roirb. Z)urd^ biefeS mürbe bie {^rage auf 
Snerfennung einer Jtonlurdf orberung , bie aM einem S^itgefd^äfte in 
ftufen ^errfi^rte, in bie SSorinflan} }urfld(gemief en , bamit feftgefleOt 
merbe, ob ein börfenmägigeS 3^ermingefd^aft vorgelegen ^abe. & 
loerben hierbei (Srunbfä^e normiert, meldte nad^ an{td)t bed Steid^d» 
geridgtiS 3ur {^eftfieOung eined börfenmägigen S^ermingefd^afted fär er* 
forberlid^ gehalten werben. S2 mag aud^ auf biefed Srlenntni^ mit 
turjen 3^8^" eingegangen merben, ba t^ ftc^ l^ier um bie @ü(tigfeit 
oon 3^tgef (giften in ben fog. verbotenen papieren (§ 50 9.@.) 
^anbelt. 

3)er Jtempunft bed ganjen UrteiU bre^t ftd^ barum, ob bie in 
§ 50 8.®. verbotenen Sörfentermingefd^äfte iivilrec^tlid&e ®aitigleit 
^aben unb fte nur bann von ber 95rfe audgef Stoffen finb, menn unb 
fomeit fte {td^ in ben für Sörfentermingefd^äfte fiblid^en elformen voQ^ 
sieben. 

SBie mir bereite frfi^er aui^geffi^rt ^aben, unterfd^eibet bad SBörfen« 
gefefe Stoifd^en Sörfenterminbanbel unb SSrfentermingefd^äft. @d iiat 
in § 50 ff. börfenpolijeilid^e Sorfc^riften ertaffen, um ben S^ermin^anbet 
an ber 9örfe ein}uf darauf en , o^ne bie )ivi(red^t(id^e ®ä(tigleit ber 
SSrfentermingefc^äfte in ben verbotenen papieren, bie trofebem ab* 
gefd^Ioffen merben, }u berfl^ren. S)a8 Sleic^i^gerid^t ifl gegenteiliger 
Suffoffung. SiS lann ftc^ ber SlnftdEit nid^t anfd^Hegen, bag bad S3örfen« 
gefe^ ftd^ lebiglic^ mit Vorgingen an ber Sörfe befd^äftigt unb bie Wag* 
regeln bed IV. 9bf d^nitted nur ben ^md verfolgen, befUmmte ©efd^äfte 
von ber Sörfe femgu^alten. SlOerbingd fennt Dad ©efe^ auger bem 
99rfentermin^anbe( einen Xermin^anbel in verbotenen SBaren unb SBert* 
papieren unb einen folc^en, ber nid^t verboten, aber aud^ nid^t }uge[affen 
iß, meil bie 3u(affung nidft erfolgen (onnte ober nid^t nac^gefud^t 
morben ifl. S)iefen S^ermin^anbel, mit bem bad ©efe^ rechnet, lönne 
man, fo meint bad 9teid^^erid^t, nid^t freier fleDen, ald ben eigentlid^en 
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SBörfenterminl^anbel, xomn er biefem nad^gebilbet ifl ober }u beffen (Sr« 
fa$ bienen foS. 9Bie {td^ bann aud i^m aQmal^Ud^ ein SBdrfentermin^ 
l^anbel )u entoideln oermag, n)orauf ber ®efe|ge6er gerabeiu red^net, 
ijl ntd^t ab}ufe^en. 3&a& nun befonberd bie )9örfentermingefc^äfte in 
verbotenen papieren anbetrifft, fo wirb bie Spehilation nad^ Snfid^t 
bed Sleid^dgerid^td in i^nen nid^t unterbrüdCt, xoenn i^re ixMx^^iliäfe 
®ä(tigfeit befielen bleibt. SBirllid^e 3lbl^i(fe loirb nur bann erjielt, 
n^enn man bie in § 50 9.®. audgefprod^ene Unterfügung nur ba^iti 
verfielet, bag ©efd^äfte, bie gegen biefed SSerbot gefd^loffen roerben, 
nid^tig finb unb feine SSerbinblid^Ieit erjeugen. 3n biefem $aDe fann 
§ 66 S.@. nid^t in g^rage !ommen; benn baiS @efd^äft n)firbe aud^ bann 
nid^tig fein, roenn beibe Parteien in bai^ SBörfenregifter eingetragen ftnb. 
^aben inbeffen bie SBörfentermingefd^äfte in verbotenen papieren }ii)i^ 
red^tlid^e ©üttigfeit, fo ifl erfl bann leine SBerbinblic^ifeit oor^anben, 
xomn bie Eintragung einer Partei nid^t erfo(gt ift. Sie {ioilred^tUd^e 
9lid^tigfeit ergibt \iii) nun aud § 134 SB.@.93v nad^ xoü^m ein Sted^td* 
gefd^äft, bad gegen ein gefefelid^ed SSerbot verflögt , nid(|tig ift, menn 
fid^ nid^t aM bem ®efe(e ein anbered ergibt. 2)ie Unterfagung unb 
i^re ^olge barf nid^t auf .bie eigent(id()en 93örfentermingefd[i&fte im 
©inne beö § 48 S.®. — in ben verbotenen 5ßapieren lönnen fold^c 
überhaupt nid^t vorlommen, roeil in i^nen amtlid^e S^erminpreife nid^t 
fefigefteDt werben — bef darauf t werben, fonbern ed mufe eine SuÄ« 
bel^nung auf bie i^nen in § 51 3(bf. 2 gleid^gefleQten @efd^äfte flatt« 
finben. @iS ergibt fid^ baraud, bog ade börfenmägigen Xermingefd^äfte 
in ben verbotenen papieren nid^tig ftnb o^ne Unterfd^ieb, ob fie im 
S9örfengebaube ober augerl^alb, wä^renb ber Sörfenjeit ober }u einet 
fonfligen 3(it abgefd^Ioffen roorben finb, ba l^ierauf für bie Seflimmung 
i^red Segriffd nid^td anfommt. 

S)ed weiteren werben bann nod^ in bem Urteile Jtriterien auf« 
gefledt, wann ein ®efd^äft atö ein börfenmägigeiS S^ermingefc^äft an« 
jufe^en ifl. 

S)od^ bevor wir hierauf in {ur}en 3&8^n eingeben, mag ed gefiaitet 
fein, bie }ivi(red^ttid^e ^{id^tigteit bed näheren ju beleud^ten. 

Sad Sleid^dgerid^t fe^t ftd^ burd^ biefed (Srlenntnid in biretten 
®egenfa^ }u ber SSbfid^t ber verbünbeten älegierungen unb beS Sieid^d« 
tagei^ betreffe ber 93ebeutung bed § 50 99.®., bemnad^ aud^ ju bem 
Bwede bed ®efe6ed. 3n ber Sleid^dtagdfi^ung vom 6. ^uni 1896 >) 
^at ber ftommiffar bed Sunbedrated ^räftbent beiS äteid^dbanlbireftoriumS 
Dr. jtod^ erf(ärt, baB ber Entwurf bie SSiirtungen ber von i^m vor» 

^) IBgl. ftenoflr. fStxWt ber l99örfen>enquete-i{ommiffton, SBerltn 1893, ©. 2449 f. 
fotvir Beilage ^u 9tr. 17 bed SDliniflerialblatted bei ^anbeld* unb OeipetbeDcriuoItunfl 
t)om 2. Cftober 1901, @. 268. 
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sef ebenen objeftioen äSerbote erfd^öpfenb befltmme^ unb ed tebiglid^ 
beabftd^tigt fei, inforoeit ein fold^ed Sßerbot erlaffen ift, bie tro^bem ge« 
mad^ten ®efd^äfte in ben verbotenen papieren von ber Senu^ung 
ber S3örf eneinrid^tungen audjuf daliegen mit ber SSiirlung bei 
§51 9.®. Xer SSorfd^lag, bie jimlred^tlid^e Unn)irffamleit audju^ 
fpred^en, fei jtoar gelegentlid^ ber Beratungen in ber Sörfen^@nquete» 
Aommiffton unb ber Sörfentommmiffton bed Sleid^dtagd geflreift n)orben, 
l^abe aber niemals ju entfpred^enben Sefd^Iüffen btefer fiommiffion ge« 
ffl^rt. @in prioatred^tlid^er ©runbfa^ bed ^n\)alti, rozm ein ©efd^äft 
verboten, fo bebeute ed {ioilred^tlid^e Unioirtfam!eit , befleiße in biefer 
SDgemein^eit nid)t. 9lur wenn t& contra bonos mores gefd^toffen, 
fei e^ ate ungültig }u betrad^ten. S)ad aber lönne man oon ben Der« 
botenen Sörfentermingefd^äften nid^t fd^Ied^t^in bel^aupten. ^^ür bie 
oorliegenben äSerbote malten gan} anbere Slbftd^ten. 9lud mirtfd^aft« 
Hd^en @ränben Ratten fid^ bie beutfd^en S3örfen ben verbotenen Sermin« 
gefd^äften }u verfagen. S)amit fei aSed Slötige erreid^t. 

^er ^eid^dtag ^at einen gegenteiligen 9lntrag oermorfen. @r l^at 
bemnad^ gemoQt, bag bie mirllid^en folgen ht& 93erbotei^ bie bdrfen« 
poIijeiHd^en äinorbnungen bed § 51 9.®. bilben foOen. ^er ®efe6< 
geber ^at ba^er nid^t bie Slbft^t gehabt, bie }it)i(red^t(id^e 9lid^tigfeit 
berartiger ®efd^äfte ^erbei}uffl^ren, }umal au(^ nad& § 134 9.®.$. 
nur bann bie 9lid^tigleit audgefprod^en ift, menn ftd^ nid^t ani bem 
@efete ein anbered ergibt. 9luiS bem § 51 9.®. ergibt ftd^ nun aber 
ein anbered, ba er nur börfenpoIi)ei(id^e äSorfd^riften enthält, 
med^alb § 134 9.®. baiS ®egenteii oon bem bemeifl, mad baiS 9{eid^d» 
gerieft aM i^m ableitet. 

Xxo^ ber einge^enben äBfirbigung bed Sleid^iSgerid^tderfenntniffed 
vom 10. 3>e}ember 1900 fielet bie ^reu^ifd^e Staatdregierung 
ffoitt me^r ali je auf bem Stanbpuntte, bag bad Sörfengefeft bie }ioil' 
n^tlxd)t Stid^tigteit ber Xermingefd^äfte in verbotenen papieren nid^t 
^at auSfpredb^n wollen 0. ^f)x Vertreter l^at in ber vom ^anbeld« 
minifierium veranfialteten Sefpred^ung vom 18. unb 19. September 1901 
ben burd^ bie 9le(|tfpred^ung beS Sieid^dgerid^td hervorgerufenen Sled^td» 
iuflanb ald einen unermünfd^ten be}eid^net. ^ie 3ufi&nbe, meldte 
im ®efolge biefer @ntfd^eibung an ber (Sffeftenbörfe eingetreten finb, 
finb mirflic^ ougerfl unliebfame, mie iveiter unten bargetan tvirb. 

3)ie 5triterien, meldte bad 9leid^dgerid^t jur Beurteilung, ob ein 
vorliegenbeiS ®efd^&ft ein Börfentermingefc^äft ifl, aufteilt, fe^en voD* 
fUmbig von ber Segriffi^beftimmung bed § 48 93.®. ab. 9Iad^ ben 



^) SRtnifltrialblott bei ^anbeU* unb (I(eoerbebcrtoa(tung, 9lr. 17 üom 2 Oft. 
1901. e. 267 ff. 
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äluiSfäl^runsen bei 9tei$iSgerid^törated @pa]^n (og(. Beilage gu 9lr. 17 
bed 3)UmfteTtaIb[atted, @. 270 f.) 6el^anbelt bad SReid^iSgerid^t biefe 9(n« 
gelegenl^eit afö quaestio facti. @d liegt ein Sörfentemtingef^öft ind^t 
Dor, toenn ed ben ^ebürfniffen ber Dertragdfd^Iiegenben Parteien im 
ein}elnen ^aUt angepaßt ifl. S)ie ^anbetöred^tlidden SieferutigiSgefd^äfte 
finb ballet an fic^ niti^t aU börfenmägige Sermingefd^äfte anjufel^en. 
Sßenn fie aber in einer mit ben S3örfenufancen in (aufalem Bufammen« 
^ange fiel^enben SBeife abgefd^loffen finb, nierben fte atö fold^e beurteilt. 

S)ie Ariterien bed 9ieid^dgeri(^teiS fflr ben Segriff Sörfentermin- 
gefd^äft befleißen nun im fotgenben: Unn)efentli(i^ ifl bie ffefifleOung 
eined Siquibationi^furf eiS , auf @runb beffen von einer befonberen Aom< 
miffion bie XermingefdEiäfte ber beteiligten SRitgtieber ber Sörfe erlebtgt 
Toerben. ^ie @inl^altung fefler Snengenein^eiten ifi gleid^faDd nid^t 
wefenttid^, fte bient nur )ur Srleid^terung ber älbmidelung unb ift ba- 
l^er in)e(fmdgig. S)ie 9lrt ber ^reiiSfeflfleOung ifl gleid^faDS uner^eblid^^ 
tDie aud^ ber Umflanb atö unroefentli^ anjufel^en ift, ob baiS betreffenbe 
@efd^äft an ber Sörfe abgefd^toffen n)orben ift ober nid^t. 

Sie loefentUd^en SRomente befielen in folgenben: 1» S)ad ®efd^&ft 
mu^ )u einem feflen S^ermine abgefd^ (offen fein; 2. eiS mu§ mit t^pifd^em 
3n^a(te, bal^er ol^ne Sifidfftd^t auf befonbere perf9n(i($e 93ebflrfniffe ber 
Parteien abgefd^Ioffen fein; 3. eiS mug }u einem greife vereinbart 
toerben, ber fld^ an ber Sörfe infolge bei^ Sufammenroirtend unb 
3ufammentreffend ber Sdrfenbefud^er bilbet. 

SßaiS ben erften $unlt anbetrifft, fo ^at baS Steid^dgerid^t in bem 
(Srienntniffe t)om 28. DItober 1899 fe(bfl ein Ijanbeldred^tad^ed 
fiieferungdgefd^äft mit .3(ui&fd^(uB bed ^i^d^aratteriS unb lontraftHc^er 
93erpf{id(|tung ber 9tad^frift ald SBörfentermingefd^äft bejeid^net. S)en 
tppifd^en Sn^alt anlangenb, fo erltärt t^ in bemfe(ben Sltemjuge, ber 
Aauf nad^ feflen 9Rengenein][ieiten ift unerlieblid^. Sßoburd^ foO bann 
bie nMd^xü^t auf befonbere perfönlid^e Sebürfniffe" feftgefieOt merben, 
menn man fogar oon biefem toirtfd^aftlid^en S^aratteriftüum eine» 
S^ermingefd^äfted abfielt ? 9Bie f oS nun aber ber Sörfenpreid normiert 
werben, ber ja ate mefentlid^ bem ©efd^äfte ju @runbe gelegt fein mu|? 
92ad^ bem 9leid()dgeri(i^te lann ein foldder aud^ bann angenommen werben^ 
menn eine Slotierung an feiner Sörfe erfolgt. Sagegen fagt § 48 9.®., 
bajs fär @efd^äfte fold^er Slrt, bie an ber betreffenben SSrfe abgefc^loffen 
merben, eine amtlidfie ^eftfteOung oon S^erminpreifen erfolgen mu6. 
Ser S3örfenpreid ift nad^ bem Sleid^iSgerid^te ber gemeine $reid, um 
ben bie Sßare }u ber in 9)etrad^t fommenben 3^it an ber fraglichen 
Sörfe gel^anbelt mirb. @r fann ftd^ bort bilben, mo er^eblic^ 9)2engen 
nid^t Don befonberen Umftfinben abhängiger @efd^äfte gefd^loffen merbeit, 
ani beren SBergleid^ung er }u entnehmen ijt. @r fann an^ ber greift 
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fein, ber fi$ an einer anbeten S3örfe Mlbet unb an ber fraglid^en ate 
maggebenb be||anbe(t mtrb. (Sr fann and) für Sörfeittermingefdb&fte 
ein Jtaffapreid fein, ber ftd^ nad^weifen lägt unb bem ©efd^äftd« 
abfd^lude ju ®runbe gelegen l)at 3u ädern biefem fommt bann nod^ 
bad firiteiium, bag beim 9lbfd^(u{fe bed (Befd^äfted an ber Sörfe ber 
Stad^meid Aber 3ugnmbelegung beiS Sörfenpreifed nid^t erbrad^t }u 
mrben brandet, folc^ed ifl nur bann erforberlid^, loenn ber 9bfd(i(uB bei^ 
@efd^äfted ftd^ außerhalb ber Sörfe ool(}ogen f)at 

92ad^ biefen Jtriterien möd^te man ftd^ uerfud^t f fielen, eine ^reid- 
frage audjufd^reiben , meldte bejmedft , ein l^anbetöred^tUd^ed fiieferungS« 
gefdftäft ouf S^xt an ber Sörfe in ISffeften , bem n i d^ t ber S^aratter 
eined börfenmägigen Xermingefd^äfted innetoo^nt, nad^gewiefen ju er« 
galten. 9ber aud^ augerl^alb ber S3örfe ift ein fold^ed ©efd^äft faum 
nodSi möglid^, ba eiS ftd^ bod^ fletd nad^ bem 93örfenpreife rid^ten mu& 
unb fid^ ber ^reiiSbilbung ber Sörfe niematö mirb ent}ie^en fönnen, jU' 
mol biefe(be i^re @inn)irfung meit Aber ben Jlreid ber Sörfe erflredft 
unb maggebenb nad^ aOen Seiten auftritt 

S>er @tanbpunlt bed Steid^dgerid^ted ifl baber bebauerlid^ unb }iDar 
um fo mel^r, als bie l^anbeUred^tlid^en fiieferungiSgefc^äfte mit ober 
o^ne f^icddaratter^ bie pon aOen Parteien unb älid^tungen ald unumgängKd^ 
notwenbig betraddtet loerben unb bie ein entioidfelter i^anbeldoerle^r 
flberliaupt nid^t entbel^ren !ann, in burd^aud un}uläfriger 9Beife burd^ 
feine äted^tfpred^ung eingefd^räntt merben unb ixoax fo febr, mie ed felbft 
bie e^remfien Sefflnoorter bed ©efe^ed nid^t gemflnfdbt unb oerlangt 
^aben. (Sine 9lemebur gegenüber biefen Urteilen lann merhofirbiger« 
loeife auf bem SBege ber äted^tfpred^ung nid^t einmal oerfud^t merben^ 
iDeil nad^ einer bei bem Steid^dgerid^te oorgenommenen ©efd^äf tdoertei(ung 
aOe einfddlfigigen Sörfenfad^en oor bem Srfien B^^^U^nat, ber bie bii&< 
berigen Grienntniffe gefädt i^at, }ur äSer^anblung gelangen, bie Slnrufung 
eineiS anberen 3ii>i(f€nated ba^er tro^ § 137 bed ©erid^tiSoerfaffungS' 
gefe^eS unb fomit bei abn)ei(^enbem Srfenntniffe bie Sntfd^eibung bei^ 
$Ienumd biefer oberflen @prud(|be§örbe nid^t erlangt merben (ann. (£^ 
bleibt ba^er nur ber SBeg offen, um bem Der^eerenben SRad^teile biefer 
äied^tfpred^ung )u entgegen, bie ©efeftgebung an}urufen, um eine llare,. 
un)meibeutige Segriffdbeflimmung, bie ber XbfLd^t bed ©efe^geberd ent< 
fpric^t, beim Sörfengefefte }ur S)urd^ffi^rung ju bringen^). (Sine Sie' 
form biefe^ ©efe^e^ ifl bed^alb eine unabtoeidbare Slotmenbigfeit , ju« 
mal nenn man erfennt, 9on loie tief eingreifenber SBirfung ha& Sörfen« 
gefel unb feine Sled^tfpred^ung auf unfer gefamteS mirtfd^aftlid^eS 2ebtn 



>) 9eTBl. bttrfibfi bte Hudfü^ningen bed 3rntTQlM:6anbe) bed beutfdften 9ati{> 
ttsb Sanltrtgetoecbed an brn SB5rfenaudfd^tt6» 3uni 1901. 
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fieioefen ifi. S!)ie Slottoenbigfeit ber 9(6änberung iDirb um fo ein« 
leud^tenber, toenn man ben fd^reienben SBiberfpructi betrad^tet, in ben 
@efe6 unb äled^tfpred^ung in Sejug auf ben ^egiflereinroanb Derfädt. 
äBä^rcnb baiS Steic^iSgerid^t ftd^ bemüht, mit jurifUfd^en ^aarfpattereien 
bie SBortbrfid^igen tunlid^ft }u fd^figen unb fie üon i^ren Verpflichtungen 
jur S^I^Iuno i^ befreien, finb bie burd^ bod @efe^ gefd^affenen S^ren« 
gerid^te ber 9)örfen unter älffifteng bed @taatd(ommiffard mit allen 
straften beflrebt, benjenigen, meld^er ben 9Iegifter« ober S^ifferenjeinmanb 
erhoben l^at, mit Schimpf unb Sd^anbe von ber äSörfe au^juftogen unb 
il^n für el^rloj^ }u erltären, meiC er eine mit ber @^re unb bem 9Infe^en 
be^ Jtaufmanni^ftanbed nid^t oerträglid^e ^anblung begangen l^at. Unb 
beibe @erid^te verfahren t)on Sted^td megen auf ®runb bed @efe(ed: 
ein Döttig l^altlofer 3wft<J"i>! — 

4. »ittfdüaftlidjie gfolgen ber SuridbiMun be« Keid)«0eriil!it<. 

* 3Rxt bem Setannttoerben ber ©prud^pra^d bed Sleid^^geri^te^ 
fonnte ed namentlid^ bei ber nad^ bem beifpieHofen Sluffd^raunge ber 
1890er ^^l^re eintretenben fintenben Aonjunttur unb ben rafc^ faOenben 
üurfen ni^it ausbleiben, bag 9legi{ler« unb ^ifferen)einn)änbe in er^eb* 
lid^er SRenge erhoben mürben, moburd^ S^reu unb ©tauben im touf< 
männifd^en äSerle^re nid^t nur einen argen €to6 erlitten, fonbem gerabeju 
für mand^e Jtreife befeitigt erfd^ienen. @ine über baS ganje beutfd(^e 
äteid^Sgebiet ftd^ auiSbe^nenbe Statiflil liegt jur 3^it nid^t oor, unb iie 
fann audg nur von feiten ber ^uftisminifterien ber @in}el{laaten auf^ 
gemad^t merben. ^a eS in ber Xai münfd^enSmert ift, aOe %aHt ber 
€rl^ebung beS 9{egifter« unb S^ifferenjeinTuanbed , bie gerid^tdfettig }ur 
Üenntnii^ gelangt finb, }ur 93eröffent(id^ung gebrad^t }u fe^en unb aud^ 
Dom ^reuBifd^en $anbe(dminifier unb bem SReid^Samte bed Snnem bei 
ben ^Beratungen Dom 18. unb 19. September 1901 bie Beibringung 
weiteren SRateriatö al^ ermünfd^t be}eid^net morben ifl, fo barf ioo^( 
angenommen merben, bag eine Sintoirlung auf bie in ^rage fommenbnt 
^uflijminifierien in ber angebeuteten SRic^tung flattgefunben ^ot. 91ad^ 
unferer Überzeugung ift bad bereite DorKegenbe SRaterial ein fo er« 
brfidenbed unb gerabeju nieberf dfimetternbcd , bag man füglid^ oon ber 
Beibringung weiterer Bemeidfiüde mol^l abfeilen lönnte. 9Benn oud^ 
fo(d^e in audreid^enber SDtenge oorbanben finb, fo tann eine grölere 
^nl^äufung bod^ ba}u bienen, bie Ungelieuerlid^teiten, ju benen bie bid< 
^erige Börfengef e^gebung geführt l^at, in befio ^eHered 2xdft )u fleDen *). 



^) STlintfierialblatt bet ^anbeld^^ unb (StetDerbeDemattung, 9lr. 17 toom 2. OU 
tober 1901 , @. 257 ff. ^InCage gut S)enff((tift beS Benttatoerbanbed bc9 13)etttf(teit 
S&anh unb SSanfiergeioetbed, 3um 1901, betr. bie 9let)ifion bei »ihcfendefeled. (Sin« 
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Son ben Sanbgerid^ten I unb 11 }u 93er(in ifi eine ©tatiftif aber 
bie anhängig gemad^ten Sled^töflreitigleiten, Sörfentermin* unb S)ifferen}« 
gefd^afte betreffenb, aufgefleOt n)orben, bie ergibt, bag in faum 4V» 
3a^ren feit ^nfrafttreten be^ Sörfengefe^ed 133 @ad^en anhängig ge«^ 
mad^t iDorben ftnb, unb iroax ifl bie 3q^( ber $ro}effe oon 13 im ^af)xt\ 
1899 ouf 58 im Söl&re 1900 gefliegen. Die fkeitig geworbenen Seträge\ 
belicfen R* auf 2 066 393 m. ©ie oerme^rten fic^ Don 97 852 m. 1 
im Sa^re 1899 auf 1 470 025 3Bf. im 3a^re 1900. 83on ben Hägeri» 
fd^en Parteien toaren 88 Jtoufleute unb 39 9lid^tlauf(eute, t)on ben be* 
(logten 118 Jlaufleute unb 12 Slid^tlaufleute. 93on ben übrigen ifl bie 
3uge^5rigleit )u ber Jtlaffe ber Jtaufleute nid^t belannt geworben. 3n 
ber ^auptfad^e bewegten ftd^ biefe 9ted^t8flreitigfeiten um Sinwenbungen 
mi bem Sdrfengefe^e^ tooju ftd^ aud^ SDifferenseinwenbungen gefeilten. 
SS Ratten unter 80 f^&Den, bie l^ierauf geprüft ftnb, 71 erflere (Sinwänbe 
)um (Segenflonbe mit einer Summe Don 1 641 192 SRI. S)ie übrigen 
neun i^aQe mit einer @umme oon 53 750 3Slt bejogen ftd^ allein auf 
ben S)ifferen}einn)anb au8 § 764 9.@.9. 9Bie man erfiel^t, l^at biefer 
nid^t bie Sebeutung erlangen lönnen, wie bie 9legiflerflreitig{eiten beS 
Sdrfengefe^eS. @d leud^tet für jebermann nun fofort ein, bag biefe 
Sohlen (einen 9luffd^lug über bie 3Renge ber mirllid^ erl^obenen Stegifier* 
einwänbe geben fönnen, ba fle nur bie geridgtdfeitig anl^öngig gemad^ten 
Cinwonbe belannt geben. S)er Kaufmann ifi nämlid^ Diel }u praftifd^, 
um ft(^ in unfrud^tbare Sted^tdflreitigleiten einjulaffen, nad^bem gem&& 
ben ergangenen Srfenntniffen feftflanb, bag auf einen Srfolg bei bem 
^ififltn ©erid^td^ofe nid^t gered^net werben (onnte unb fafi jebeS l^arm« 
(ofe Sieferungdgefd^fift auf Qext unfehlbar }u einem Sörfentermingefd^äfte 
geftonpelt würbe. Siosu foQte ftd^ aud^ ber Kaufmann nod^ bie 9Rfi^e 
mad^en, einen ^rojeg burd^ brei änflanjen ju führen, um fd^Ue^Iid^ 
bo<^ abgewiefen }u werben, woburd^ ber bereits entflanbene SSerlufi nod^ 
empfinblid^ burd^ bie ^o^en ^rojeg* unb SlnwaltSgebü^ren vergrößert 
werben mu|te? SS würbe bal^er in ben meiflen ^^äOen t)orge}ogen, 
fid^ mit bem Sr^eber beS StegiflereinwanbeS gütlid^ ju einigen, 
ober faOS foId^eS nid^t möglid^ war, ben 93erlu{l fliüfd^weigenb ju oer* 
fc^mer}en. SRugte bod^ baS 9e(anntwerben ber (Sr^ebung beS Stegifler" 
etnwanbeS bei einem Sanfter in er^eblid^flem 9RaBe ba}u beitragen, 



gäbe bet ^nbeUtammet 3U gfranffutt a. SR. tom 15. 6e^tembet 1900 an ben 
9let49fanaUt, 3.>9lr. 3633/00. lOetgl. fetner Eingabe bet ^enttalfteHe bet pteulifd^en 
Eanbtotttfc^ftdtammetn in 99etlin, bett. Refotm bed &tmpth unb Sötfengefe^ed 
(o^ne Saturn), dingaben bet älteflen bet Itaufmannfd^aft )u IBetlin tiom 5. 9^0« 
bembft 1900 unb 31. ^Dejembet 1900 an ben ffltiäfitan^Uv , fo»ie bie (Eingabe hti 
Setrind füt bie 3nteteffen bet gfonbdbötfe )u SBetlin, bett. bie Sletoifion beS SBötfen« 
gtftled, gfebtnat 1901. 
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feinen Jtrebit ju gefä^rben, tote e& aud^ in n)ieber^otten Raffen fld^ er« 
eignet ffat, bag infolge bed ätegiflereinuKinbed Aontutfe audgebrod^n 
finb unb bei n)ir{lid& faQiten ^erfonen fold(ie burdd bie il^rerfeitS tt 
folgte @r^ebung bed Sintoanbei^ abgetoiefen xotxitn tonnttn. @d mti| 
ferner nod^ barauf l^ingeroiefen toerben, bag burd^ bad Selanntioerben 
ber @rl^ebung bed Stegiflereinioanbed unb bed @rfolged^ ben ber 8e« 
treffenbe burc^ bequemet Slbfd^fltteln feiner @d[iulben ei^ielte« eine 93er« 
mel^rung berfelben oud ben SReil^en ber Jlunben )u beffird^ten toar. SBer 
ben ©droben ^ot, brandet fär ben @pott nid^t )u forgen, fagt bereitiS ein 
alted @prid&n)ort. 3)ed^alb trug ber @efd^äbigte feinen SSerlufl, toenn 
irgenb tunlid^, gan) fliQ unb mad^te nad^ äugen l(|in ein m&gUd^fi oer« 
gnügted ©eftd^t. 

äBie bemoraliflerenb l^ierbei ©efe^gebung unb Sted^tfpredf^ung ge« 
loirft ^aben, natürlid^ o^ne ed ju tooOen, mag im folgenben in d^arQft^ 
riflifd^en Seifpielen, bei toeld^en wix und ber gebrängteflen Jtürje be« 
Dienen tooDen, gejeigt »erben. 

Sin berliner Sanfier, ber feit 1897 in bad Sörfenregifier ein« 
getrogen xoax, geriet in Aonfurd unb n)urbe flü(i^tig. S)er Jtonturi^* 
oenoalter jog bie e^orberungen aM feinen ^örfentermingefd^often aud^ 
gegenüber fold^en ^erfonen ein, bie nid^t in bad S3örfenregifier ein« 
getragen xoaxm. dagegen er^ob er ben Slegiflereinioanb gegen bie 
^orberungen, bie nid^t eingetragene ^erfonen aM 3ritgefd^äften an bie 
Stoffe Rotten, unb ixoav fflbtte er ftd^ l^ierju im Sntereffe ber oon i^m 
oertretenen Staffegläubiger oerpflid^tet. ^oiS Srgebnid biefeiS ©ebareniS 
geftoltete ftd^ berort, bog bie Slttioo bie $affioa flberftiegen. S^nlid^e 
%ä\lt finb burd^ Aonluri^oertoolter n)ieber^oIt auf gleid^e äBeife }um 
äludtroge gebrod^t roorben, fo bog bod äSerfo^ren für biefe bie 9)egel 
geioorben ifl. 

^er SonKer @. in SRül^eim a. b. 9t. taufte im go^re 1899 einen 
Aus äBilbberg tu 8200 mt, abjune^men taglid^, fpäteftend am 1. Mai 
1899. SDer Äurd füeg 1900 biö über 20 000 3Kf. unb fant im »ugufl 
1901 mieber unter 1000 3Slt 9tun oerlongte ®. Verausgabe bed Jlauf* 
preifed, n)ogegen er einen Jtu£ 9Sii(bberg sur äSerfügung fteHte, unter 
Berufung auf bod äleic^iSgerid^tderfenntnid oom 1. S)e}ember 1900. 

S)ie »onffirma @. unb @o^n in Riln fd^ulbete mehrere 100 000 9Rf . 
oui^ SBörfentermingefd^äften, Deren 3<^^lung oenoeigert mürbe. Dbioo^I 
eine fiorfe Unterbilan} bei i^r oorl^anben mar, mürbe ber Xntrag auf 
Aontur^röffnung abgemiefen, mei( ba& SSorl^onbenfein einer Qa^luni^* 
einfleQung bei ber 91ed^tdungültig!eit biefer ©efc^afte oerneint mürbe. 

äBeld^e f^olgen bie SSermeigerung ber B^^^^S ^ Zobedf&Ien 
l^aben fonn, mag nod^fie^enber ^oQ geigen. @in früherer 99anfbireftor 
l^atte an ber 93erKner unb fpater an ber fionboner Sörfe mä^nb 
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mehrerer ^a1)xt S^erminfpefulationen mit gutem @rfoIge audgefäl^rt. 
Xuxdf plö^ßd^e Srfranhing im SRonat Stugufl 1900 mürbe er Derl^inbert, 
bie fiöf ung feiner (Engagements )u bemirlen, atö ber raf d^e AuriSniebergang 
flattfanb. @rfl bei feinem Xobe @nbe Slugufl erful^r bie Aommiffiond» 
firma f)Xttvor\, bie nun nad^ vorheriger Senad^rid^tigung ber @rben bie 
Engagements felbflänbig löße. 3la^ SLbioidFelung ergab fid^ eine ^orberung 
}u i^ren Ounpen oon 175 000 mi an bie S»ad&Ia§maffe, bie 750 000 SKI. 
betrug, ^ie äBitme meigerte fid^ im Sntereffe il^rer Jtinber, biefe 
e^orberung ju bejahten. 3la^ Sage ber @ad^e mar bie Snflrengung 
eines Sioilp^^i^ff^ auSftc^tSloS , meS^alb bie fiommifftonSfirma il^re 
Serbinblid^Ieiten nid^t me^r erfüllen (onnte unb bie @(äubiger jufammen« 
berufen mugte. 

3n einem ^rojeffe eines fionlurSpermalterS }u Jlaffet gegen eine 
fflbbeutfc^e 9ant mürbe }u Siedelt erfannt, bag eine Slufred^nung ber 
©eminne oor ber (cfiten Jtontolorrentanertennung gegen SSerlufie^ bie 
nad^ biefer 3(ner(ennung eingetreten maren, nid^t flattl^aft fei, meil 
burd^ bie DertragSmägige Slufred^nung bie gegenfeitigen SKnfprfid^e 
ebenfo mie burc^ So^Iung begUd^en feien. 

ein Sientier, beffen SSermögen 150 000 W. betrug, mad^te bei 
einem SanÜer einer norbbeutfd^en @tabt Sörfentermingefd^äfte. 92ad& 
feinem Xobe fe^te feine 3Bitme biefe ©efd^äfte nod^ einige 3^it fort, 
obmo^I fte auf bie bebentlid^en S3örf enoerbaltniffe , meldte infolge beS 
mirtfd^aftlid^en SliebergangeS eingetreten maren, aufmerifam gemad^t 
morben mar. ^ierburd^ lieg fte ftd^ nid^t abgalten unb ^atte fd^lieglid^ 
eine Unterbilanj oon 9000 aJll. ©arauf erflärte fie, ben Wegifler» 
einmanb erl^eben )u muffen, unb eS flellte ftd^ ^erauS, ba% fie ben @in« 
manb nod^ bei }mei anberen SanfierS erhoben ^atte, bei benen i^r 3Rann 
trot) gegenteiliger 93erftd^erung gleid^artige ®efd[|äfte gemadfft ^atte. 

2)ie bemora(ifterenbe SBirfung beS ©efe^eS unb ber Sleid^Sgerid^tS« 
entf^eibungen ging fogar fomeit, bog dtegifler* bejm. Sifferenjeinmänbe 
ffir äSerbinblid^feiten erhoben mürben, bie me^r als ein 3<i^r)e^nt, 
bemnad^ lange 9or ^nfrafttreten beS Sörfengefe^eS, eingegangen maren. 
Sfür biefe tonnte naturgemäß ein @rfoIg nic^t immer erfiritten merben. 

Slid^t nur ^^onen, bie burd^ 9egleid^ung il^res SebetfalboS in 
3a||(ungSfd^mierigbiten geraten mören ober i^r {(eines SSermdgen ein« 
gebfigt Ratten, erhoben ben Ütegifier« ober 3>ifferen)einmanb , fonbem 
auc^ fold^e, meldte ein beträd^tlid^eS Vermögen befagen. So ^at ). 8. 
in einer ffibbeutfc^en @tabt ein 9tentier, ber frfi^er SRitglieb ber 
£anbe(S(ammer unb beS StabtoerorbnetentodegiumS gemefen unb „in 
e^ren ergraut mar'', ben 9{egiflereinmanb erhoben ffir einen 5tauf oon 
Sftien im 9{ennmerte oon 40 000 3Rt. bei einem JturSmerte Don etma 
100 000 a)lf., nadjbem bie Sftien um etma 50 ^rojent gefunfen maren. 
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(Sein ©utl^aben äbetßetgt fein S)e6etfQlbo, er ifl atö n)ol^(^a6enber Stonn 
befannt unb befifet ein ^qu8 im SBerte von etwa 400000 3Rf., auf 
roeld^em nur ^ppot^cfen in $ö^e von 160 000 9Rf. ru^en, ©ein 6in* 
n)Qnb erfolgte unter Berufung auf bie @ntfd^eibungen bei^ Steid^d* 
flerid^ted. — 93on einem Sanfinftitute einer großen r^einifd^en @tabt 
n)irb berid^tet, bag fogar auf ®runb reiner Jtaffagefd^&fte oon einer 
reid^en ^^irma in @. ber 3)ifferen}einn)anb erhoben würbe, wobei ed fid^ 
um ein ©albo oon 201500 M. banbelte. 

3u n)e(d^en Denoerf (id^en SSerl^öItniffen man gelommen ifl unb mit 
bequem man je^t ein SSermögen enoerben fann, jeigt folgenber burc^ 
bie $anbe(dtammer }u Hamburg mitgeteilter ^aQ. 6in $err, ber oor« 
l^er me^r atö eine l^albe SniQion ererbt l^at, tritt in ©efd^äftdoerbinbung 
mit einem Sanfier unb er)ie(t burd^ Heine ^randaftionen einen ©eioinn 
Don 900 m., ben er ftd^ audaal^Ien (äjst. hierauf fauft er 200 
amerifanifd^e @l^areiS. Sei ber 9lbn)id(e(ung bei^ @ngagementiS |at er 
einen SBertuft Don 5000 9Jlf. 9lun ergebt er ben 2)ifferen}einioanb unb 
verlangt bie Slccepte, bie er }ur teilweifen S)ed(ung ber @(|u(b gegeben, 
jurädt. S)abei würbe belannt, bag ber Jtunbe gleid^jeitig umfangreid^e 
(SngagementiS in benfelben amerilanif^en S^areiS bei einem anberen 
Sanlier eingegangen war, natürlid^ in entgegengefe^ter Stid^tung. Sei 
biefem ^atte er, nad^bem bie ^Papiere Rarf gefliegen waren, fein ©ngage* 
ment gelöft unb ben erl^eblic^en ®ewinn ftc^ aud}a^Ien laffen. 3ur 
3eit ifl ed ba^er möglid^, in bem gleid^en Rapiere bei einem Sanfter 
@efd^äfte k la hausse ab}ufd^[iegen unb gleid^jeitig bei einem anberen 
ä la baisse }u fpelulieren. Srgenb eine Sewegung mug baß Rapier 
bei ben wirtfd^aftlid^en 3^itläufen einfd^(agen. Sei bemjenigen @e« 
fd^öfte, weld^eiS mit einem @ewinne abf erliegt, wirb biefer abgehoben 
unb bei bem anberen, ha& mit einem ^ebetfatbo abfd^Iiegen mug, er' 
l^ebt man ben SRegijler* ober SJifferenjeinwanb. — DbigcÄ Seifpiel jeigt, 
bag berartige ^anblungen nid^t b(og in ber 3^^eorie mögtid^ ftnb, 
fonbern in ber ^ra^id tatföd^Iid^ oorlommen: ein bringenber Xntrieb, 
berartige oerwerf(id^e unb bie Solfömoral gerabeju oemid^tenbe 3Ranu 
pu(ationen ein für aQemal an^ ber 9Be(t ju fd^a^en. 

Son einer fübbeutfd^en ^anbetdfammer wirb ein ^aSi bed Slegifler« 
einwanbeiS mitgeteilt, in weld^em ber Aäufer einfach erftörte, wenn e£ 
ftd^ um ein paar taufenb 9Rar! I^anbele, würbe er }al^(en, ba aber feine 
©d^ulb, für weld^e er SSertpapiere l^interlegt l^atte, 10000 9Wf. über* 
fieige, woQe er bod^ lieber au^ ber Xatfad^e 9lugen jiel^en, bog er nid^t 
in baiS Sörfenregifler eingetragen fei. @r werbe ba^er fein ©albo nid^t 
begleid^en. Slatürlid^ lonnte er feine jur S)ed(ung hinterlegten SSert^ 
popiere unbeanfianbet )urüd(oer(angen, ein 3uRQnb, ber ieber gefd^aft« 
lid^en ©itte unb 3)tora( iniS ©eftd^t fd^(ägt. — 9(ud Sofern wirb Don 



übet bic SBirfungen bed SSötfcngefe^eS u. bte 9lottoenbtQ!eit feiner ^b&nberuitg. 33 

einem Q^nli(|en ^alle berid^tet, bei ipeld^em inbeffen bie S9anlen unb 
Sanfierd eine loirffame Selbfll^ilfe ^oben eintreten laffen, bie ober 
nur in wenigen {fällen burd^gefü^rt n)erben fann. @ine offene ^anbeld' 
gefeOfc^aft {lanb feit 1870 im JtontoIorrentDer^ältnifye mit einer ^anU 
firma, bie i§r einen äSIanloIrebit von 150000 3Rt Qtxo&\)xte. Snner- 
ffülb befd^eibener @ren}en erteilte jte aud^ 3(uftrage ju Aöufen unb 
äJertäufen in Spetulationdpopieren. Sine Reparation ber beiben @e« 
fettfc^after fanD im ßabre 1890 flatt, worauf ber eine fein ©albo 
gtatt beglidj). S)er anbere fe^te bie @efd^äfte fort unb erlannte nod^ 
fteben Saläre feine Jlontoforrente an. S)a erl^ob er bei einem Salbo 
Don 200000 3Rt ben tS)ifferen2einn)anb unb jmar in be}ug auf bie 
längfl oerfioffenen @pefuIationdgefd^afte. S)er it(age bed SantieriS mürbe 
entgegengehalten, bie 92ot(age ber ^irma fei infofem audgenä^t morben, 
als biefe bie fiontotonente mä^renb }ebn Saläre nid^t anerlannt liaben 
mflrbe, menn fte in ber Sage gemefen märe, ben Salbo }u be}a^Ien. 
— S)er %QSi mutbe einer ^Bereinigung oon 9an{ftrmen oorgelegt, bie 
befc^log, mit ber ^irma jcbe ©efd^äftdoerbinbung ab}ubred()en unb aud^ 
feine Sßed^fel berfelben ju bidtontieren. 2)ad Srgebnid mar glatte 9e* 
Sa^Iung be« ©alboö! — 

{femer mirb aM @fibbeutfd^lanb berichtet, bag bei bem Slnange« 
ment einer notleibenben ffirma :bie ^anfierd ber ^örfenpläfee 15 $ro}ent 
weniger als bie äbrigen^@läubiger erhielten unb l^iergegen nid^t an* 
(ämpfen tonnten, ba ber Sudgang eined etma eingeleiteten Sßxotti* 
oerfa^rend für fie bei ber belannten Stec^tfpred^ung bed 9Ieic^iSgerid[|td 
fe^r zweifelhaft gewefen wäre. 

3n mand^en ^äQen tonnte eine „qüiliäft" (Sinigung erjielt werben. 
@o ^tte }. 9. ein ^audbefi^er einer fd^lefifd^en ©tabt bei me^rfad^en 
jtiufen unb fßertäufen feit 3uni 1899 ein S)ebetfalbo oon 9800 m. 
2)erfelbe lehnte bie S^^^^ung ab unb verlangte bie beponierten Rapiere 
unb bie geteifleten 3<^^(ungen im 9EBerte oon 5000 9Rt. wieber )urfid(, 
weil er für biefe ^anblungdweife ben ©d^u^ beiS @efeged in älnfpruc^ 
ne^me ! 9lad^ Sage ber äte^tfpred^ung war auf einen @rf olg beim Sim 
tiagen bed ^ebetfalboS nici^t ju red^nen. & fanb l^ierauf eine (Sinigung 
ftatt, nac^ welcher bie $irma bem ^udbeTtfeer nod^ 3200 9Rf. ^eraud' 
)U}o^len ^atte. — Sin ^aud fd^ulbete einer Hamburger ^firma für 
Aaffeegefd^äfte etwa 7000 9Rt. hierauf würbe ber 2)ifferen3einwanb 
erhoben. Sßeil nad^ ben reid^dgerid^tlidden Urteilen tein S^^^^^ ^^' 
flehen tonnte, wie ber $ro)e§ an^^oätn würbe, würbe eine (Sinigung 
angeflrebt, nad^ weld^er bie Hamburger %\tma ftd^ mit ber d^^^^ung ber 
^Iben 6(^ulb jufrieben gab. — Über ä^nlid^e SSergleid^e liegen oiele 
Sendete vor, wie aud^ über SSertid^tleiflungen oon Santieri» bei ber 
9ud{t(^tdtoflgteit ber Jtlageerl^ebung. 

9crmett, l^öttenftubten. 3 
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3n loeld^er minutiöfen äBeife man ben ätegiflereiniuanb audnu|t, 
jeigt fo(genber ^aH, ber bei einer grojsen SerKner S3anf sorge{ommen 
ift. @en)i{fe (Sffeften (Stejrifaner unb @ponier) roaren infolge auftraget 
per 5laffa getauft unb per Ultimo mit @en)inn oerfauft toorben. (S§ 
iDurbe Dom 9luftragge6er ber Stegiflereinroanb fflr bie IKtimooerfaufe 
erl^oben, bagegen n)urDen bie Jtaffaüerlöufe unangef ödsten ge(affen* 
Aläger l^ielt ftd^ für bered^tigt, bie Jturdbifferenj jioifd^en bem bereite 
l^ol^en ®en)inn bringenben Ultimooerlaufe unb bem Sage ber Alage« 
jufteQung }u verlangen, biiS )u toeld^em Silage ber Jturd um ba2 Stoppelte 
geftiegen xoax. 

@ani befonberd bebauerlid^ fmb au^ jene %äüc, in benen ber 
Kommittent mit ben äßitteln bed Aommiffionärd gefpielt^ wobei biefem 
nur ber geringe Sourtageoerbienfl ^ugefloffen ift, bann bie (Seminne 
abgel^oben ^at unb nun bei ftnlenben Aurfen fid^ ju }al^tett oermeigert 
unb ben S)ifferen}' bejm. Slegißereinmanb ergebt. @d ^at fi^ bereite 
me^rfad^ g^i^ig^/ ^(^^ unter fotd^en Umftänben bie ^anffirma, toetd^e 
bie itommiffionen audgefü^rt ^atte, i^re eigenen 93erbinblid^feiten nid^t 
ju erfüllen üermod^te unb \\d) genötigt fa^, i^re 3<2^(ungen einjufleOen. 

äSorfle^enbe 33eifpie[e, roetd^e }umeift einer ©amm(ung be^ S^ntxaU 
oerbanbed bed beutfd^en Sant^unb SSanfier^getoerbe^ entnommen ftnb, 
bie biefer für ben Sörfenou^fc^ug unternommen f)at, fönnen ald tppifd^e 
%äüt angefe^en merben. Sie mögen genügen, um bie jeben ©runbfat 
oon Xreu unb ®(auben über ben Raufen merfenbe 9Birfung ber Sörfen* 
gefeggebung unb bie aud i^r folgenbe Sied^tfprec^ung }u iduftrieren. 
S)a nun bie 9Iegifter« unb 3)ifferen2eintDänbe für eine Steige oon ^^^ren 
nac^ rüdtoärtd erhoben merben tonnen, fo fielen bie Silanjen ber in 
e^rage fommenben )9anten unb 9)antierd feineiSioegd feft, toeil fie burd^ 
einen fo(d^en Sinmanb, ber mie ein 5tomet plö^li^ aui^ bem fernen 
^immeliSraume auftaud^t, gänjtid^ über ben Raufen gemorfen roerben. 
S)ie vorgeführten ä3eifpie(e bürfen a(d audreid^enb betrachtet roerben, 
meil burd^ biefe für jeben mit mirtfc^aftlid^en Strogen betrauten 9eob^ 
ad^ter bie Situation in oöQig audreid^enber SBeife beleud^tet mirb. 

S)ie Unfic^er^eit , meldte burd^ biefe (Srfdbeinungen tu SBerbinbung 
mit ber abfteigenben ßurdbemegung, bie eine g^olge ber gefamten loirt« 
fd^aftlid^en S)eprefflon ju ^ilnfang be^ }manjigften S^l^r^unbertS loar, 
fid^ an aQen Orten gejeigt ^at, ift eine gemaltige. @ie ^at erfl in ber 
rüdEläufigen mirtfd^aftlid^en Semegung red^t and fiid^t treten lönnen, toeil 
naturgemäß 9tegifter* ober S)ifferen)einmänbe nur bann erl^oben merben, 
menn äSerlufte fid^ ereignen. 9ei bem äSIül^en oon SHbuftrie, ^anbel unb 
©emerbe, looburd^ immer l^ö^ere S)ioibenben in äluiSftd^t flanben, bie 
bad ^ublifum ju weiteren Engagements antrieben unb folglid^ ein 
fprungl^afted ©mporfd^neDen ber Jturfe ermöglid^ten, badete niemanb 
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an bie fragUd^en @inn)änbe. ^ie f^olge ber burd^ fte l^etDorgerufenen 
Unftd^er^eit iß nun eine flarte Slbnal^me bed SSerfel^riS an ber 93örfe 
äber^aupt, bie jebod^ nid^t erfl feit ben Xa^m ber ftnienben Jtonjunttur 
eingetreten ifl, fonbern, rote }iffemmQ6ig nad^geroiefen werben lann, 
feit bem Snfrafttreten be^ öörfengefefeeö. Da bie Sörfentermingefd^äfte 
er^eblic^ eingefd^r&n{t werben ftnb, inbem fte nur in 3(ntei(en oon 
Gnoerbdgefellfc^aften bei einem RapiiaU von 20 aRiQionen ^t mit 
Sudfc^Iug pon Sergwerte' unb ^abrilunterne^mungen fiattfinben lönnen 
unb }u i^rer ßinllagbarfeit bie Eintragung ind SJörfenregifter feitenS 
beiber ^Parteien erf orbern, ba ferner oud^ unter biefem Umftanbe nod^ 
bie ÜRöglic^feit be^ S)ifferen}einmanbeiS gemäg § 764 93.@.9. befielen 
bleibt, ba weiter ber Sörfenterminl^anbel in Anteilen oon Sergwerte* 
unb e^abrifunterne^mungen uuterfagt ifl unb in i^nen nur l^anbete^ 
rec^tHc^e fiieferungdgefd^äfte auf 3^it aui^gefü^rt werben bttrfen, biefe 
(Sefc^äfte aber bur^weg bie @efa^r laufen, burd^ bie 9led^tfpred^ung 
^u Sörfentermingefd^äften mit ber g^olge ber jiDÜred^tlid^en 9lic^tigleit 
^eflempelt }u werben: fo tonnte ed nid^t ausbleiben, bag ber früher fo 
lebhafte Sörfenoerfebr auf ein ^Unimum jufammenfd^rumpfen mußte, 
tooburc^ wieberum bie ooltewirtfd^aftlid^e Sebeutung ber SBörfe, weit 
bad Jtapital jtd^ oon i^r in wefentti($em Umfange jurüdtjog, aujser«* 
orbentlic^ verringert worben ift. 3)te 3Rad()tfteaung , weld^e fie früher 
gegenüber ben auswärtigen Sörfen befaß, ^at ftd^, wie nid^t genug be- 
tont werben fann, oerminbert. 

SSä^renb fte früher neben ben großen Sörfen ju fionbon, $artS, 
3ltXD 9)ort, e^tcago als gleid^wertig baftanb, unb eS fogar ben Slnfd^ein 
^atte, als würbe fie fid^ )ur tonangebenben SBörfe entwidetn unb bo- 
minierenb werben, ift fie je^t burd^ bie etnengenbe ©efe^gebung 
wefentli^ }urüd(gebrängt unb ^at ibre Sebeutimg als SBeltbörfe oerloren 
iu 9lu^ unb f^rommen ber genannten auswärtigen Sörfen, benen bamit 
ein unliebfamer SBettbewerb genommen würbe, ©elbft wenn bie ©d^ranfen 
gefaDen finb, wirb eS oieler Sl^l^re bebürfen, e^e fte i^re @leid^« 
bercd^tigung — wenn überhaupt möglid^ — wieber erlangt. 

9Bie weit ^icroon bie wirtfd^aftlid^e Sntwicfelung beS Deutfd^en 
Sleid^S in 9Ritleibenfd^aft gejogen worben ift, tann nid^t im einjelnen 
nad^gewiefen werben, äud^ barüber fehlen bie genauen SuSweife, wie 
fe^r baS ©ef^äft burd^ bie Jtnebelung beS Sörfenoerfel^rS in bas 3luS« 
(anb getrieben worben ift. S)ie oerfd^iebenen nad^ biefer Stid^tung 
ge^enben SRomente, welche l^ierfür beigebrad^t worben finb unb weld^e 
wir ^ier für} berühren muffen, geben für ben Soltewirt genugfam }u 
benfen ; benn fte beweifen, baß eine @tärfung ber auSlänbif d^en Sörfen 
auf JtofUn beS beutfi^en Sörfenoerfe^rS in nid^t }u unterf^^ä^enber 
äBeife flattgefunben ^at So f)abm namentlid^ bie fionboner, 92ew 
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Rottet unb ^arifer 93örfe einen 3[uffd^n)ung erfal^ren, inbem beutfd^e 
äluftrag^eber, infolge ber ©d^ioierigleiten unb Jtoflen im S^Ianbe, i^re 
älufträge biefen Sörfen jugetoenbet l^aben. S)en SeioeiiS hierfür bilbeti 
bie fogen. 9lemiffter8, bie SSertteter auiStoärtiger firmen an beutfd^en 
93örfen, bie lebiglid^ Safttage für il^re firmen famnieln unb fomit ben 
SSerlelir mit ben auiSwärtigen Sörfen er^eblid^ erleid^tern unb ben 
l^eimifd^en Sörfen ent}iel^en. 3n Berlin loerben bereits 73, in 
^ranffurt mel^r ate 30 9lemiffteriS ge}äl^(t. 9)er ©efd^äftiSperfe^r, ben 
biefe mit bem 9lu8lanbe herbeiführen, mag attö folgenber Angabe ber 
granffurter 33örfe erl^etten. 2 von ben 31 SiemiffierS bafclbfl oer* 
mittelen mä^renb ber erflen 6 9Ronate 1901 einen ©efd^äftdoerfe^r 
mit $ariS unb £onbon in ^ö^e von 59 SRiSionen 3RI SDer äkrle^r 
ber übrigen ifl nid^t feflgefleQt rooxbm, bod^ beträgt beren Sermtttelung 
in ®ef d^äften mit beutf ci^em fiapital bad 93ie(f a(6e ber genannten @umme. 
f^ür föttlin ifl ber SSerle^r Diel erl^eblid^er, inbeffen liegen 3<i^l^nangaben 
nid^t t)or. älud^ bürften fold^e fd^toerlidd ju erbringen fein, ba fid^ bie 
9{emiffierd nid^t in il^re Aarten gudfen laffen. S)ie von audtoärtigen 
firmen ben beutfd^en Sörfen frül^er in reid^em SRage jufliegenben Stuf« 
träge finb infolge ber gleid^en Umftänbe mel^r unb me|r jufammen« 
gefd^rumpft. Um biefeS burd^ ein beioeiiSfräftiged Seifpiel }u belegen, 
baS lool^l eine 9lnin)eifelung oon feiner Seite erfahren mirb, mu6 an 
bie ungel^eure @pe!ulation beiS beutfd^en ^ublifumi^ in @olbfl^areiS unb 
fonftigen äfinlid^en papieren erinnert rotxim, bie an auiSmärtigen Sörfen 
auf Termine ge^anbelt würben. 3tn il^nen ftnb mä^renb bed fflb- 
afrifanifd^en AriegeS Unfummen verloren gegangen gum ©d^aben 
unferer n)irtfd^aftlid^en Jträftigung unb }um 3lu1ien beS Sludlanbed, 
ba^ ftd^ feiner gen)altigeu SRenge berartiger 2;itreä }U ^o^em JtutiSfianbe 
entlebigen tonnte, unb fte fpäter, nad&bem fie flarf geworfen, mit be» 
beutenbem äSorteil mieber ju erßel^en in ber £age n)ar. Xa^n beftnben 
fid^ nod^ erl^eblid^e SRengen biefer entn)erteten Rapiere in beutfd^en 
igänben. Sei größerer ^^reil^eit bei» S9örfenoerfel^rS in 3)eutf(i^lanb 
n)ürbe eine fold^e erfd^redfenbe äSeooi^ugung gmeifel^after audlänbifd^er 
äBerte niematö flattgefunben l^aben. 2)aS ^örfengefe^ l^at ba^er ben 
großen negativen @rfolg gehabt, baS ©efci^äft in guten beutfd^en papieren 
tunlid()ft }u unterbinben, baiS Kapital t)on ber Sörfe fortjutreiben unb 
ed na^ bem Slui^lanbe ju oenoeifen. (Sd ^at bemnadj^ ben 9lbf(^(ug 
t)on Xermingefd^äften im ^nlanbe erfd^n)ert, aber bie @pie(n)Ut bed 
^ublifumiS nid^t unterbunben, inbem ed biefeiS ben audlänbifd^en Smtfen 
unb Sanüerd jugetrieben l^at, mobei ftd^ bie milbefle fieibenf^aft }u 
entfeffeln oermod^te. S)ie tiefen äBunben, toeld^e ^ierburd^ bem SSoUS* 
vermögen gef dalagen morben ftnb, muffen burd^toeg auf ftonto ber 
äBirlungen bei» äSörfengefefeeiS gefleQt nierben. "ICmn bad ^ublitum 
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iDurbe, wie toir nod^mate betonen, burd^ baS 9örf engefeg unb feine 
folgen baoon abgehalten, Spehtlationdgefd^äfte in guten beutf($en 
SSerten, namentlid^ SergioerfiS« unb Snbuflriepapieren ju mad^en. @d 
warf fid^ auf au8l&nbifd^e Rapiere, n)obei bie @o(bminenfl^areiS befonbeti^ 
beoorjugt n)urben. älnflatt nun ^od^ im Jturfe flel^enbe folibere Sßerte 
mie @oIbftelbiS, @afl Slanb, SlanbrnineiS u. f. xo. )u laufen, loarf ed ftd^ 
auf minbenDcrtige ©ruben, weil ber Sanlier infolge ber 3Röglid^(eit 
M Stegifier« unb S)ifferen}einn)anbeiS bei SBerluflen nid^t in ber Sage 
»ar, Sorfd^ug }u geben unb f d^(ed^tere äBerte unter Slufroenbung geringerer 
SRittel 2U erlangen roaxtn. 9Iuf biefe SBeife ftnb ÜJliDionen unb aber 
SRiDionen beutfd^en Jtapitald ind SluiSlanb geioanbert, ben fremben 
IBörfen jugetrieben unb bei ben toed^fetnbenßeitläuften ber fübafrilanifd^en 
SStrren oerloren n)orben, voa^ nid^t in gleid^em SRage gefc^e^en fein 
lofirbe, n)enn an beutfd^en Sörfen ein regelred^ter Sörfentermin^anbet 
in 9ergn)erte» unb ^nbufirieroerten beftonben l^fitte. 

3m 3(nfd^Iu{fe l^ieran mag nod^ eine Stngabe ber S)eutfd^en 93anl 
mitgeteilt «werben, bie barjutun geeignet x% n)ie fel^r ha& Spetulationdi* 
oefd(^äft nad^ auiS(änbifd^en Sörfen gebrängt toorben x% 2)ie ^anbete« 
red^tKc^en fiieferungdgefd^äfte berfelben betrugen im Saläre 1899, )u 
weU^er Seit biefe @tati{iil begonnen, 72 Vo im 3n(anbe unb 28 o/o im 
au«(anbe, 1900 56 ^/o im 3n(anbe unb 44^/0 im Slui^Ianbe, 1901 (ii^ 
augufl) 52 im Sntanbe unb 48 im Slui&Ianbe. S)ie {larfe Steigerung 
bed auSlanbSoerfe^rd ifl bal^er unoerlennbar. 2)agegen ^aben ber 
Xrbitrageoerfebr unb bie Drbred oom 9udlanbe in Berlin erl^eblid^ ab^ 
genommen, ^fir 9(rbitragegefd^&fte oom atudlanbe auf baiS Snianb unb 
umgete^rt finbet belanntlid^ nad^ bem Tarife beS 9leid^i$flempelabgaben« 
gefettet oom 27. 9lprit 1894 unter gemiffen Umftänben eine Stfidf^ 
oergfitung oon Vio oom ^aufenb flatt. 9tad^ bem Steid^dfiempelgefege 
norn 14. 3uni 1900 beträgt fDr gemiffe gJapiere bie 9Wd(oergätung 
Vto, für anbere ^lo oom Saufenb. S)a l(|ier 9lud(anbdauf träge fflr 
Serlin in l^rage (amen, fo erbeSt aud nad^flebenber XabeQe ber S)eutfd^en 
9an( ber ungel^eure Slfldgang beS einfd^lägigen 93er(ebtiS- 
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S)te ©efamtrüdfuergütungen auf älrbitragegefd^äfte betrugen int 
^eutfc^en SReid^e im @tatdial^re 1895/9(), bemnad^ üor bem SBefie^en be^ 
«örfengefefte», 126918,45 3)lf., fie fan!en betet« im etat^jo^re 1896/97 
auf 64670,60 m„ 1897/98 auf 51 517,55 3Kf., 1898/99 52 180,85 9Rt, 
1899/1900 41 463,40 m., 1900/01 , na(^bem bie er^ö^unß mit bem 
1. 3uli 1900 in Äraft fletreten toar, auf 44264,38 m. unb 1901/02 
50085 gjlf. 3m ©teuerjal&re 1902/03 ^aben bie Küdoergütungen 54977 9DM. 
betragen. S)er Serle^r i^ ballet um 57 ^/o feinet frttl^eren Umfanged o^ne 
älnred^nung ber ingmifd^en eingetretenen @tempe(erl^ö^ung gefallen^). 

3)ie Sinfd^ränfung ber @efd()äftdumfA^e an beutfd^en Sörfen mögen 
folgenbe eingaben bartun. 93ei einer berliner SRatlerban! betrugen bie 
Sourtageeina^men im Sa^re 1895 890 464 aJtt., wobei 481639 SMf- 
an ©d^lu^ci^einfiempel entrid^tet mürben. 3m erften 3^(^i^^ ber SBirhtng 
bed Sörfengefe^ed (1897) fanten bie Sourtageeinnal^men auf 497 401 9Rt 
bei einer ©d^Iugfd^einflempelaudgabe oon 283 583 m. 3m 3a^re 190O 
mürben an Courtage vereinnahmt 509 993 snt., an @d^(u6fd^einflempel 
verausgabt 467 080 m. S)er Slädgang bed äSerle^rS, ber ftd^ ate ein 
bauernber ermeifl, ^at bemnad^ 42,72 ^ro}ent betragen, mobei bie 
9{eid^dfinan}en nid^t unmefentlid^e SHui^fäQe von ©tempelfteuergefäOen 
erlitten ^aben. — Sei einer anbeten 3Ra!(erban{ }u Berlin betrug bie 
Stuttoptooifton im 3^^'^^^ l^^^ ^^ 17^ 3RI. , bet Stuttooerbraud^ an 
@d^(uBfd^einßempel 427 744 3RU im 3a^te 1897 beHefen ftc^ bie Sin» 
nahmen auf 308 373 9R!., bie @tempeIauiSgqben auf 64 553 9Rf., im 
3a^te 1900 fieQten ftd^ bie beiben Settäge auf 304 044 aßf. unb 
355 722 m. S)et 9iadFgang bettug fonad^ 48 ^rojent. — S)ad gleiche 
toirb burd^ folgenbe Xatfad^en erl^ärtet. 3m ^af)xt 1896 ^atte ber 
fiiquibationdoerein ju Berlin, eine SSereinigung aQet nam^f teten Sanfen 
unb S9anfietd, 444 ÜRitgliebet. @t l^at in ben folgenben fünf 3a^ren 13d 
SRitglieber oetloren unb nur 37 gemonnen, fo bag aU Sefianb nur 
342 SRitglieber verblieben. S)er herein S)erliner ©etreibe« unb 
^robultenl^änbter , bem fafi aDe an ber ^robultenbörfe oerfe^renben 
firmen als SRitgtieber ange||5ren, l^at mftl^renb beS IQefte^enS bei» 
SJörfengefe^eS fafl ein 93iertel aller feiner ^Ritglieber eingebüßt. — 9üi 
ber Sörfe }u ^rantfurt a. ^. maren 1896 80 oereibigte äRafler tätig. 
3m ^af)xe 1900 maren nur nod^ 65 im Slmte. 3)ie gefamte Courtage 
betrug bafelbft bei 43 3MaIlern, baö 3a^r 1895 gu 100 gerechnet, 189Ö 
76 o/o, 1897 69 «/o, 1898 73^/0, 1899 75 «/o, 1900 64%. 

S)a6 bie @petulation trog ber Sinfc^ränlung beS SBörfentermin« 
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^anbete an beutfd^en Sötfen nid^t befeitigt iDerben lann, gel^t ani 
folgenben Derlöglid^en SaffUmnQabzn f)ttx>ox, bie bemeifen, mit fel^r bad 
^ublifum an Stelle bed ^ttminotih^x» ben Haffaoerfe^r in Slnfprud^ 
genommen ^at, wobei iniSbefonbere on bie fogenannten oerbotenen Rapiere 
gebadbt verben mug. igierbei }eigt ftd^ aud^, bag, toä^renb früher in 
wenigen papieren gewaltige Umfäfee bewirft würben, nunmehr geringere 
Umffi^e in einer großen SRenge oon papieren flattftnben, woburd^ in 
gan) anberer SEBeife auf ben ®elbmarft unb ben Jturi^flanb biefer Rapiere 
eingewirft werben mug, a(d t^ früher ftattl^atte. S)ad ^nloffo bed 
berliner AaffenoereinS betrug in ^rojenten im Sa^re 1895 an ben 
UUimotagen 45^/0, on ben übrigen SCogen 55%, 1897 be^gl. 33^/0 
unb 67%; 1900 be«gl. 28% unb 72%. 2)er Ultimooerfe^r l)at bem* 
nad^ um 17 ^/o abgenommen, b. ^. nid^t ganj um ein S)rittel bed ge« 
famten ©efd^äftiSoerle^rd ju @unfien ber @pe!ulation im Aaffaoerfe^re- 
9ei ber S)eutfd^en 9anl betrugen bie ©efamtaui^ffl^rungen nac^ ber 
Saifi ber ©efc^ofte im 3a^re 1895 88 »o Äaffagefd^äfte unb 12 «/o 
3eitgef(5äfte, im So^re 1896 91 % Äaifagefd&ofte unb 9«/o 3eitgefd&äfte, 
im 3a^re 1897. 92,5% Äaffagefd&äfte unb 7,5 «/o 3eitgef(^äfte, im 3abre 
1898 93,5% »aifagefdjäfte unb 6,5 «/o 3eitgefd&afte, im 3a^rc 1899 
95% «affagefiftfifte unb 5 % 3eitgef d^äf te unb im3a^re 1900 97,5 «/o 
Äaffagefddofte unb 2,5% 3eitgefd&äfte. ©e|t man ba«3a^r 1895 ate 
100 ein, fo betrug bie ©ntwidfelung ber 3eit' unb Äaffagefd&äfte bei ber 
Seutftjen »anl 1897 107,5% für Äaffa* «nb 62<>/o für 3citgef(öäfte, 
1900 151% für Äaffa* unb 29% für Seitgefd^ofte- Dbwol^l hierunter 
aiii^ bie erlaubten SBörfentermingefd^äfte mit einbegriffen ftnb, fo ge^t 
bodb aud biefen 3iff^nt mit S)eutlid^bit l^eroor, bog bad l^anbeldred^tlid^e 
£ieferung9gefd^äft auf 3^^t an ber Sörfe wie aud^ augei^alb berfetben 
einen nennenswerten Umfang nid^t l^at gewinnen fönneu, unb ed fonad^ 
au<6 oor ben erörterten (Sntfd^eibungen bed Steid^dgerid^td einen Srfatf 
für ben börfenmägigen Xermin^anbel ni^t gebilbet ^at, wie man in 
jenem Srienntniffe unterfleDt. 

SBad nun bie Serbrfingung ber Spelulation oom Xerminmarfte 
}um Jtoffamarlte anbetrifft, wie fte in ber }weiten ^Ifte ber 1890er 
3a^re bei bem gewaltigen wirtfc^aftlid^en 9(uffd^wtmge in fo lebhaftem 
9Ra6e fiattgefunben ^at , f o ifl ^eroorjubeben, bog fiierburd^ eine fiarle 
3nanfpru(^na^me bed @e(bmar(tiS $(a4 greifen mugte. S)aiS $ub(ifum 
brad^te feine fefioer}ind(id5en erfit(afrtgen Staates 5tommuna(« unb 
fonftigen Snlei^en auf ben "Slaxtt, woburd^ bie Jturfe biefer Rapiere 
bebeutenb geworfen würben — oerloren bod) ^reugifc^e Jtonfold, Sleid^i^« 
anleite unb ®&^f\\^t diente u. f. w. bid }u 15 ^.o i^red vorherigen 
ilurdftanbed — , unb ed wanbte fid^ mit aQer Jlraft ben 3nbuflriewierten 
gu, um mit an ben @ewinnen, weld^e bie 3nbuf)rie bei i^rer bamaligen 
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glanjenben Sage )u erjielen oermod^te^ }U parti}ipieren ^). SBenn aud^ 
ber @elbmarf t ftd^ bem l^ierburd^ l^en^orgerufenen bebeutenben JtafTaoerfe^re 
geiDad^fen jetgte, f o lonnte e& bod^ nid^t ausbleiben, ba§ eine er^ebtid^e 
S)id!ontoerpi^ung ftd^ einfleQte. 2)er £ei^preiiS beiS ®elbed ntugte bei 
ber ftarfen 9lad^frage naturgem&g fleigen, rooburd^ fid^ aud) bie unge« 
lOöl^nHd^en @r^öl^ungen ber S)idIontofä^e ber 9leid[idbanf , bie ja jeit« 
weife bid gu 7^/o betrugen, erKären. Unter ben augerorbentlid^ ge« 
fieigerten Bindfäden Ratten wieberum Snbuftrie, ^anbel unb ©emerbe 
nid^t jum minbeflen }u (eiben, unb ed rourbe bie StentabiKtät ber ge« 
nannten Srmerbdtategorien l^ierburd^ erl^eblid^ befd^nitten. S)ad toirt* 
fd^aftlid^e @efamtleben toar bal^er fd^on einem geroiffen Sriabmungd« 
pro}efye aui^gefegt. Sltö nun bie ölonomifd^e ©ntmidelung in ber ÜRitte 
bed 1900er Sal^red anfing fld^ 2unidC}u|lauen, bie 9(ufträge in ben meiften 
^robuftioniSßötten nid^t mebr in früherer 3Renge einliefen, ber 3(bfa| 
im 3nlanbe mefir unb mel^r }u flodFen begann unb nur ber 3uS(anbd» 
vtxUffx fid^ nod^ in gleid^er ^ö^e aU feitl^er erl^ielt, ^ier unb bort bereits 
SSefd^äftigungdloftgfeit eintrat unb 9lrbeitdrebu!tionen fomie ätrbeiter« 
entlaffungen in größerem ober geringerem ®rabe eintreten mugten: ba 
fd^n)anb bie Hoffnung auf reid^en ©eroinn bei ben äSefi^ern DOn Serg«^ 
roexU' unb ^nbuflriepapieren , unb fd^inell n)urben bie S^itreiS auf ben 
ÜRarft gen)orfen, um bafür fefloersiitdlid^e Rapiere einjutaufd^en unb 
au& ben eingegangenen Sngagementd mit möglid^ft geringem SSertufle 
ju fommen. @d fteSte ftd^ bed^alb n)ieber ein (Steigen ber Aurfe ber 
@taatdpapiere unb ber fonfligen einen feflen 3inS tragenben Sffetten ein^ 
mö^renb bie ^nbuflrieroerte in unoer^ättnidmöjsiger SEBeife geiDorfen 
mürben. @S mar bieiS nur )u natürlid^, ba mangels eined S^ermin* 
marfted unb angeftc^td ber un}meibeutig ftnfenben ©efd^äftslage eine 
ätufnal^me ber Rapiere nur fd^mierig }u bemirfen mar unb unter Um« 
ftönben bereite eine geringe äln)af|l oon @tädfen, bie jum Sertaufe an^ 
geboten mürben, ben Aurd er^eblid^ }u beeinfluffen in ber £oge mar. 
2)ie ungel^euren SSerlufte, me(df)e bai^ ^ublifum in ben testen Sauren 
bei bem rapiben @inlen ber Aurfe erlitten \^at, finb jum mefentlid^en 
Steile bem SSerbote bed § 50 SB.®, jujufd^reiben. X)enn menn ein 
Xerminmartt in Slnteiten oon ^ergmerfd» unb e^abrifunteme^mungen 
beflanben fiätte, mürben einerfeitd bie ungemöbnlid^en Jturdfleigerungen, 
anbereif eitd bie fiarten Jturdfiflrje, mie mir fte in ben lefttDerfloffenen 
3al^ren erlebt §aben, nid^t in gleid^er äBeife eingetreten fein. S)a nun 
bad $ublifum nur k la hausse am itaffamartte fpehilierte, mä^renb 
burd^ baS Seilten bed Xerminmartted eine regelred^te Saiffepartei aud^ 
gefd^altet mar, fo mugte fid^ }Uoor unfraglid^ eine nid^t gered^tfertlgte 
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Preistreiberei enhoicfeln^ unb l^emad^ ein unouf^altfamer ^retj^flurj 
9oII}ie^en, loeil ed leine SaiffterS ^ab, n)eld^e burd^ 93(an!oabgaben ge« 
nStigt raaren^ {t($ einjubecfen^ n)oburd^ bei flarten Umfagen am Termin« 
marfte ber AurSflurj roefentlid^ aufgehalten roorben roöre. 2)ie greife 
l^atten ftd^ bälget mel^r aui^geglid^en unb mürben jtd^ fortgefe^t ftärler 
bem inneren SBerte ber Rapiere angepaßt ^aben. äBenn nun aber früher 
behauptet loorben ift, ber Xermin^anbel rufe ungeroöbnlid^e ^reiiS« 
bewegungen ouf bem 3nar!te l^eroor, bie ber roittlid^en @ad^[age nid^t 
entfpräd^en, fo (ann auf ®runb ber Erfahrungen ber legten ^a^xe mit 
9led^t bel^auptet merben, bag baiS ©egenteil ber §a(I ift, bag ein ge< 
regetter Xermin^anbel preiiSaudgleid^enb xoxxtt unb bad groge ^ublifum 
Dor ben ®efa^ren, mie fie in ber legten äJergangen^eit anläglid^ ber 
foeben überfianbenen ^anbeldftodung gezeitigt morben finb, in eminenter 
SBeife }u bemabren geeignet ifl. ^aben bo$ frühere SpehilationS* 
papiere, tote S)ortmunber Union, einen Jturdflur} oon 61,30 ^/o, ^arpener 
»ergbau 87,20% fiibernia 75,40 «»/o im Sa^re 1900 erfahren, o^ne ba§ 
bem toeiteren @in(en bi^i^burd^ Sinbatt geboten mürbe. S)abei ifl ju 
bebenfen, bajs eine eigentUd^e ^anbeldlrife überhaupt nid^t beflanben 
^at. Sei einer fold^en toflrben ftd^ bie gefd^iilberten Übelftänbe nod^ 
oeroielfältigt ^ahm. S)ad 3;erminbanbe(doerbot in § 50 9.®. bat 
tro^bem fd^on fe^r oiele mirtfd^aftlid^e Seid^en auf bem @etoiffen, unb 
bad SoKdoermögen in nid^t }u ttberfebenber Sßeife gefd^äbigt. 

S)a2U l^at ftd^ no^ ein anberer Stadtteil bei bem Slbbrängen bed 
^ublifumd oom Xerminmarfte }um Aaffatnarfte gezeigt. S)urd^ bie 
oermebrten Snfprfidbe an ben ©elbmartt unb bie (Srböbung bei^ 2)iS(ont8 
iDurbe ed im mirtf d^af tUd^en fieben ben Keinen ^nbufirieOen unb iganbel- 
treibenben augerorbentUd^ erf c^toert, ftcb toulurrenjfäbig ju erbalten unb 
ftdb neben ben größeren Unternebmungen empor}uarbeiten. ^ie toirt«» 
fdbaftlid^e S^enbenj ber 2)id(onter^öbung liegt unter anberem barin, 
eine Jlumulierung ber (Sefd^äfte }U beförbern unb bie Sage ber Ileinen 
Unternebmungen me^r, aliS ed obnebin fd^on gefd^eben, }u oerfd^ledbtern. 
3m 9anfgef(bäfte ^ai ftd^ fold^ed in fiberrofd^enber SBeife gejeigt, in* 
bem bie großen, ben 93erfebr be^errfd^enben Snfiitute fortgefeftt ju 
Jtopitalaufnabmen fcbreiten lonnten, mäbrenb bie Heineren SantierS bei 
bem ftd^ fteigernben fiaffaoerfel^re nid^t in ber Sage toaren, ibre frflberen 
Umfo^e aufredet )U erbatten. SSober foQten fte aud^ bie Kapitalien 
bemebmen^ um ftd^ am ©rogtaffagefcibAfte mirifam beteiligen }u !5nnen? 
Sulerbem mürben fie burd^ bie größeren ^nf^ttute, bie burd^ Sd^affung 
la^Ireid^er Sßed^felffaiben ibre @inrid^tungen bem $ublifum bequem }u« 
(ftnglidb mad^ten, mebr unb me^r oerbrängt: eine ool(dmirtf(baftlid^ 
tredbt traurige Zatfad^e, meil bie ©efamtbeit an bem e^ortbeflanbe ber 
foliben mittleren unb Ileinen Unternebmungen ein erbeblid^ed ^ntereffe 
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fceft^t unb ed 6eim Sßegfalle berfelben aud^ geeigneten $erfönli(!^feiten 
unmögUd^ gemadjt toirb, ftd^ einpor}uarbeiten. 3)ie @rf4n)erung ber 
(Spillen) ber Keineren Sanfierd fon)ie t§re beginnenbe 9(uiSfc^a(tung aM 
bem n)irtfcl^aft[ic6en SBerfel^re ift eine ^atfaci^e, bie allgemein onertannt 
unb nic^t Qud ber 9BeIt }u fd^affen ifl, n^ie bie vielen StlaQtn, bie in 
bie Cffentüddfeit gebrungen ftnb, foioie bie Jtonfurfe, fiiquibationen n. f. xo., 
bereifen. 3^ biefer äBirtung \)at bad Sörfenregifter loefentHc^ bei* 
getragen ; benn ba bad $ublilum \\6) nic^t eintragen lieg unb gerabeju 
oon ber Sintrogung perfci^eud^t roerben foOte, fingen bie meifien 
Jtommifftondgefddäfte ber Heineren unb mittleren Santierd, bie bad 
$ublilum i^nen übermittelte, in ber Suft; benn bie S^itgef cfföf te , bie 
an ber 93örfe }um Stni^ttage gelangten, lonnten nid^it eingefiagt werben. 
S)iefe in Jlaffagefd^afte umiun)anbe(n , roax nid^t mögli^, ba}u fehlte 
fon)o^l bem $nb(ifum atö aud^ bem Jtommifftonär bad jtapital, unb 
von jenem fotd^ed in oenne^rtem SRage }u oerfangeU; mar mit bem 
Sbbrud^e ber ©efd^äftebejie^ungen g(eid(|bebeutenb. 3>a3n ^atte ber 
SBettbemerb für ein ^erabbrüdFen ber Spefenfä^e geforc;t, wee^alb 
eine erlieblid^e Beteiligung bed $ub(ifumd om Sörfenüerfe^re nur einen 
angemeffenen SSerbienft übrig Iie§. 9>ie fleineren Sanlierd gingen ba* 
^er burdf) bai^ Sörfengefe^ i^red Sinlommend uertuftig, mee^alb für {le 
fd^n)ere Sexten l^ereinbred^en mußten. 

2)ad Übergemid^t, meld^ed bie großen Saufen befi^en, tritt um fo 
lebl^after ^eroor, menn man i^re itapitaloenne^rungen ind Singe fagt. 
(SiS mögen ba^er fotgenbe 9(ngaben ^ier eine Stelle ^nben. (3. S^ab. @. 43.) 

SRit nebenfie^enber fiifte, in loeld^er bie $t)pot^ettnbanten unbenldF- 
ftd^tigt gelaffen, finb bie ßr^öbungen feineetoegd jum Slbfc^Iuffe gelommen^ 
aber fie mag genügen, um einen Segriff Don ber rapiben 3una^me bed 
Aapitafö bei biefen Saufen ju geben ^). Sei ben 37 aufgeführten Sn* 
flituten, n)e(d^e sufammen ein @runbfapital oon 1082252000 9Rf. 6e» 
fi^en, liat bie Jtapitaloerme^rung in etmaiS über fed^d Sauren 
670 919100 m., ba« pnb 66 ^/o, betragen: fein SBunber, wenn ber 
fleinere Sanfier einem fold^en äBettlaufe ni(!^t }u folgen oermo^te. 
%uä) nad^ biefer Slid^tung jeigt ftd^ im @efolge be« Sörfengefe^e« eine 
unliebfame (Srf d^einung , audmerjung ber A(einen, SegünfHgung ber 
©rogen, bie mit bem n>a^ren ©taatdmo^te nid^t vereinbar ifi. Sine 
hierauf )ie(enbe Semegung ifl nid^t nur im ooIfdiDirtfd^aftlid^en, fonbem 
and) im fojialen Sntereffe mit ooDem Smfle )u befampfen, wai burd^ 
eine grünblid^e SIeform be« Sörfengefe^e« an ^aupt unb @(iebem 
gefd^el^en roürbe. 

SQBä^renb nun einerfeitd ba« $ub(ifum oermittel)! be« Aaffa^anDeli^ 



') SerfiL au4 ©ating'd ^ötfenpapterr, II. teil. ÜBrtlin 190^. 
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fpcfulicrtc, woburd^ eine SRenfle ber fonfi verfügbaren ©elbmtttel fefi« 
gelegt unb eine n)irtfd^QftH(i^ n)finfd^endn)erte Sludnu^ung berfelben 
erfd^mert ober gor oerl^inbert raurbe, ^at onbererfeitö ber Sörfentemttn' 
^anbel nur in Staatöpapieren unb älltien ber großen 93anlen flattfinben 
Hnnen, in benen, n)eil bie @peIuIation auf biefe befd^ränlt wax, nid^t 
uner^ebUd^e Umfä^e bemirlt niurben unb aud^ ferner Qorlommen merben. 
SDie Sanipapiere erfd^ienen befonberd begflnfUgt, xot^^alb bie Sanlen 
auc^ (eid^t ju Jtapitaler^öl^ungen fc^reiten lonnten unb biefe gtatte 
älufna^me im $ub(i!um fanben. SBenn nun aud^ in ruhigen QAU 
laufen l^ieraud er^eblid^e 93ebenfen nid^t abgeleitet werben fönnen, fo 
bürfte biefed im ^aQe einer SRobilmad^ung ober bei ernftlidden politifd^en 
unb biplomatif c^en SBerroidfelungen bod^ ber ^aD fein ; benn bad ^ublifum 
n)irb fobann oielfad^ ol^ne Überlegung aM feinen Engagements ^eraud« 
}u{ommen oerfud^en unb innerl^a(b far}efler e^^riß feine Rapiere auf ben 
3Rar{t toerfen, n)oburd^ eine flarle äSaiffetenbenj erjeugt loirb, bie fid^ in 
l^öl^erem @rabe }eigen mug, ate eiS fonft burd^ bie SSer^ältiüffe geredet* 
fertigt erfc^eint. S)ie f^olgen einer fold^en S^atfad^e beße^en nic^t }um 
minbeften barin, ben Jtrebit bed Staate^ ju gefä^rben. S)ie 9ln(ei^en, 
neld^e in berartigen SRomenten erhoben n)erben, ftnb fd^mer unter« 
jubringen, unb bie e^inanglage bed ©taateiS xoixh ben ©laubigem in 
einem fd^(ed^teren Sid^te erfd^einen, atö eS bie ©ad^Iage bebingt 3" 
gleid^er ^eife mirb aud^ ber Jlrebit ber 99anlen in 3Ritleibenf(!^aft ge^ 
sogen, bie feiner niemals nötiger bebürfen, als in ben bejeid^neten 3rit« 
laufen. SBirb bagegen für ben Xermin^anbel eine breitere SajtS ge* 
fd^affen, {ann er ftd^ über eine gro^e Slnja^l oon papieren auSbe^nen, 
fo treten beibe lur} angebeuteten Übe.lftänbe nid^t in gleid^er @(!^arfe 
auf, ba bie Jlrebiterfd^ütterung fid^ auf oiele Objelte verteilt unb bie 
greife ber @taatSpapiere unb Sanlattien meniger tief gemorfen merben. 
SDal^er mug eS aud^ im ^ntereffe beS Staates liegen, baS oom 9unbeS' 
rate unb ben @taatSregierungen felbft nid^t getooQte SSerbot beS Torfen* 
termin^anbelS für Slnteile oon Sergmerlen unb l^abrilen in fac^gem&^er 
Sßeife ein}ufd^rän{en ober, n)aS am beßen ifi, gänjKc!^ aufju^eben. 

5* äBirlttngen hti S9rfettgefe|eS auf bie ^tobufteitBorfe. 

2Bie flarl bie ^robuftenbörfen gleid^ beim ^nlrafttreten beS Sörfen^ 
gefe^eS in 9Ritleibenfd^aft gegogen n)urben, ifl belannt. 3n ^reugen 
roat eS nid^t aQein baS ©efe^ an unb für ftd^, meld^eS gur 9luf(öfung 
faß fämtlid^er bebeutenber ©etreibe« unb ^robuttenbörfen führte, fonbeni 
^auptfäd^lid^ bie oon bem bamaligen ^anbelSminifter Srefelb er- 
laffenen äluSfü^rungSbeßimmungen, burd^ meldte nad^ älnftd^t ber 93örfen* 
oorßänbe bem JtaufmannSftanbe Sebingungen zugemutet würben, toeld^e 
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ftd(^ mit ber @^re unb bem Slnfel^en beiSfel6en nid^t Dertrugen^). @d 
wucbe bed^olb bie auflöfung ber Sörfen offtjiea ober tatfäd^Iid^ gerbet« 
geführt, unb e« bilbeten fxcft „freie SSereiniflungen", bie unter ©d^affung 
eined prioaten äRarfteS ftd& bemühten, ben frfil^eren 9örfenoer{e^r, wenn 
aud^ o^ne feine bid^erigen formen unb ©ebräud^e, tunlid^ft tDeiter fort« 
}ufü^ren, o^ne an bod Sörfengefe^ gebunben }u fein. S)ie @efd^id^te 
btefe« Äampfe« unb bie ftd& l^ieron fnüpfenben folgen finb fo intcreffant 
unb bieten eine fo Derlodtenbe Aufgabe ber S)ar{le(Iung, baß ed angezeigt 
erfd^einen lann, eine einge^enbe SEBürbigung ber ganjen jiemlid^ umfang^ 
reid^en SRaterie Dorjune^men, jumal bie biSl^er erf d^ienenen giublüationen 
uni^ nid^t auSreid^enb erfd^einen unb aud^ oiete unrid^tige Sluffaffungen 
enthalten. %üx ie^t ifl t» aber nid^t möglid^, hierauf aud^ nur in 
einigen Umriffen eingugel^en, ba foId^eS, wenn aud^ mit }ur Slufgabe 
ge^drenb, bod^ gu weit abffll^ren n)flrbe. 

9Iad^ Stx^ixmQ ber ©etreibebörfen ^aben ftd^ bie ,, freien 93ep 
einigungen" in mehreren ©täbten, fo j. S. in $alle a. ©., 9Wogbeburg, 
Stettin u. f. w., bis auf ben l^eutigen Sag erhalten unb ed ftd^ ange« 
(egen fein (äffen, aud^ o^ne ben amtUd^en Xitel einer Sörfe unb ol^ne 
JturdfeflfleOungen ben Serte^r in ©etreibe unb ünfl^lenprobuften nad^ 
Jträften ju beioaltigen unb bie Slufgaben bed ^anbete in biefer Se« 
jie^ung }u erfflQen. 9>ie äSereinigung in ä9ertin jebod^, weld^e ftd^ unter 
bem 92amen bed SereinS 93erliner @elreibe« unb $robu(tenl^änb(er ge« 
bilbet ^atte, loar mannigfad^en Slnfed^tungen feitend ber @taatdregierung 
audgefe^t, toed^alb fte il^re täglid^en SSerfammlungen, in benen bie 9)Mt« 
gHeber i^re ^anbetögefd^äfte unter einanber abmidelten , einfledte. 
@d^Ue6lid^ (am ed }u jener befannten @ntfd^eibung bed Dberoermaltungi^« 
geri(|td oom 26. 92opember 1898, in n)eld^er bie ^öd^fie 3nßan} für 
Sermattungdfhreitfad^en in ^reugen fid^ bemühte, ben Segriff ,,S9örfe", 
ben bad (Sefeft nid^t na^er beflimmt l^at, fefliufleSen. ^ierburd^ xoax 
loeiter ni^td gewonnen^ atö bag eine t|ieoretifd^e Erörterung }um oor« 
(fiuftgen älbfd^Iuffe gelangte. S)ie girobuttenbörfe blieb in Berlin nad^ 
loie üor DerSbet, unb ed loar nid^t möglid^, bie $änb(er mieber }um 
(Sin}uge in bad oerlaffene @ebftube }u beilegen. @d ^at jahrelanger 
Semfi^ungen ber beteiligten 93e^örben beburft, e^e hierin ein SBanbel 
eingetreten ifl. Site aber aQmä^lid^ nid^t blo6 in ben Areifen ber 
Slegierungdorgane , fonbem meit baräber ^inauS bie @r(enntniiS burc^« 
brang, ba^ bie 99rfe im loirtfd^aftlid^en ©etriebe unferer 3^it nid^t 
entbehrt loerben (ann, i^r tatfäd^lid^ eine groge ooltSwirtfd^aftlid^e 9e« 
beutung innewohnt, unb man nid^t ol^ne ©d^aben für ben ganzen 
CrganiSmud biefed Organ auSmerjen barf, ba mürben bie Seflrebungen, 



M 3a^Te«beii4t bei ^anbeUtammer au ^aOe a. G. fflr 1896, B. XLII ff. 
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eine Einigung unter ben n)tberfireitenben Parteien ^erbei}ufä^ren unb 
bie SBörfe ju rehabilitieren, ernfü^ofter aufgenommen. ®(i^lie6(i(!^ tourben 
bie S3emü^ungen ber ^Regierung, weld^e meiter unten na^er betrad^tet 
n)erben mögen, dou @rfoIg gefrönt, inbem man einen einigermaßen er« 
trägUd&en modus vivendi für beibe ?ßarteien, Sörfenfaufleute unb 
älgrarier, fanb. S)em Flamen nad^ befielt gegenn)ärttg in SBerlin eine 
^robuftenbörfe, aber i^re frül^ere tonangcbenbe SJebeutung l^at fie nid^t 
n)ieber }u erlangen uermod^t. D^ne bie il^r inneiDo^nenbe heutige 9e« 
beutung ju t)er!ennen, ifl fte nur nod^ ein @d^attenbilb i^red einftigen 
©lanjed unb i^rer einftmaliS gegenüber audlänbifc^enSBörfen tonangebenben 
9)2ad^tfiellung. SDie folgen beiS SSörfengefe^ed laffen ftd^ unfd^mer aU 
bie ben)ir!enben Jlräfte nad^meifen, bie fold^e (Srfd^einungen zeitigten. 
älQerbingd lann ben 3Rännem, meldte ftd^ für bie äBieber^erfieÖung ber 
^robultenbörfe erfolgreid^ bemüht baben, ha^ SBecbienft nid^t abgefprodben 
werben, bafe fie mit oottem ©rnfte tätig geroefen finb, bie entilanbencn 
Sd^äben f on)eit aud}ulöf d^en , aü t^ bei ber f ortbauernben , unein^ 
gefd^ränften ©eltung bed Sörfengefe^ed möglid^ iDar. Slber eine 9e* 
(ebung bed äSertel^rS fann ftd^ nid^t red^t einfielen, meit fid^ unter ben 
obmaltenben Um^änben ba$ große Aapital oon ber ^robuttenbörfe 
}urüdEge}ogen l^at, biefe fräftige ^(utmelle fie nid^t mel^r burd^flutet, fte 
arm an Sebendiraft gemorben ifi. 3)er bellagendmerte 9{iebergang iü 
in erfier Sinie burd^ bad 93erbot bed ä3örfenterminbanbeld in @etretbe 
unb aJiü^Icnfabrifaten (§ 50 S.®.) unb beffen ^olgeerfdb^inungen |)er* 
oorgerufen roorben. 3ilxi bem äBegfaSe bedfelben fanf bie ^errfc^enbe 
©teQung ber 93erliner ^robuttenbörfe gegenüber Dielen audraartigen 
Torfen plögtid^ ^erab, unb ber ^änbler, tief im Innern t)on Sluglanb» 
rid^tete, roie e« bi^^er ber gall geroefen mar, feine 93Iidfe nid&t me^r na(| ber 
$reidbi[bung auf bem S3erliner 9Rartte, fonbern anbere ^[ä^e traten an 
bie ffll^renbe @teDe unb tourben gerabeju mie 9len) 3)orf unb €^icago 
preidbeftimmenb für ben gan}en äBeltmarlt. S)er SBett^anbel in biefen 
Srtifcln roidEelte jid^ o^ne ba^ fräftige Eingreifen ber ^Berliner 85rfc 
ab, unb Berlin felbft n)urbe fafl ganj auf ben ©tanb eine^ größeren 
fiofalmarfteiS jurüdfgebrängt. — ®iefe SBirfung ift einigermaßen jii. 
treffenb in unferem oerbünbeten Slad^barjlaate öfterreid^'Ungarn erfonnt 
morben, meiS^alb ed oon außerorbentlid^em ^ntereffe ift, bie Beurteilung 
bed äSerbote^ bed börfenmößigen Sermin^anbelS burd^ bad beutfd^e 
SBörfengefe^ in ber ^^öfterreid^ifd^en Snquete über ben börfen« 
maßigen Serminl^anbel mit lanbtoirtfd^aftlid^en ißrobulten", meiere vom 
11. Dftober big 17. SRooember 1900 in SBien flattgefunben ^at, ju 
verfolgen. 93efonbere Sebeutung oerbient biefe S^arlegung be^^alb^ 
meil pe von unbeteiligter britter ©eite erfolgt ift, bei meldjer baö SBo^I« 



übet bte SBitfungcn be9 Sddtfengefe^ed u. bte 9lottt?enbtgfeit feiner ^b&nberung. 47 

ergeben S)eutfd^(QnbiS ober Serlind nid^t gerabe in erfier Sinie flanb^). 
Sd tDurbe bafelbfl unter ^inmeid auf bie Sludfül^rungen bed preugifd^en 
^nbetominifterd ^rei^erm o. 93er(epfd^ audgef flirrt, bog bad a&folute 
Serbot bed Sörfentermin^onbeld ntd^t nur bem ^anbel, fonbern dud^ 
ber SanbiDirtfd^aft ben er^eblid^flen ©d^aben }ufägen lönne, xoa^ burd^ 
nad^fte^enbed Seifpiel bargeton n)urbe. ^m ^df)xe 1897 l^abe S)eutfd^« 
lanb eine gute (Srnte gehabt, bagegen mren in ?luj3lanb, ^^ranfreic^, 
Cfleneid^'Ungarn unb S^otien teittoeife 3Rigernten eingetreten. Dl^ne 
Odrfentennin^anbel fei 3>eutf d^Ianb aber nid^t imfianbe gemefen, bie für 
ti befle^enbe günflige ^arftloge audjunugen unb l^abe fein @etreibe 
)um Seile nad^ bem 9lud(anbe verlauft bei einer ^reidlage, bie bem 
SBeltmarftpreife nid^t entfprod^en l^abe, mobei nod^, mit xoxx l^injufügen, 
biOige älui^fu^rtarife, bie (ebiglid^ }u ©unften biefed ©etreibee^ported ge« 
f Raffen lourben, förbernb eingegriffen l^aben. S)a nun baiS ^eutfd^e 
9lÄd) aber feinen eigenen $)ebarf an ©etreibe nid^t ju betfen vermag, 
^at ed fpäter gro§e Stengen von ©etreibe, natfirli(^ ju bem ooQen 
SBeltmarftpreife, mieber jur ©inful&r bringen muffen. 3n SRorbbeutfd^* 
lonb befanb fid^ in biefer S^it b^^ 5Cicfftanb ber ^ßreife gegenüber 
bem 3BeltmarItpreife. ^ener ^at ju einem erl[ieblid^en %dU in ber 
mangelnben Jtenntnid ber 39eltlage für betreibe feiten^ ber ^robu}enten 
feinen ®runb gehabt. Sine berartige Situation, fo berid^tet man von 
fac^oerftänbiger Seite in SBien, fei unmöglid^ gemefen, menn nid^t burd^ 
bad SSerbot bed Xermin^anbeld bie älrbitrage gehemmt morben märe. 
3n ben Seric^ten ber beutfd^en ^anbeldtammern ^abe biefed feine 9e« 
ftätigung gefunben, ba fafl aQe einen beträd^tlid^en Slüdgang bed 
®etreibeoerIe^ri^ f eftgefleUt Ratten ^). ^n ^ann^eim l^aben bie S a n b « 
Wirte in richtiger @rfenntnid ber 6a($lage bie @infü^rung bei^ börfen* 
mäßigen Xermin^anbeld gerabe}u geforbert, aber bie ^ an bl er miber« 
festen ftd^ bem'). S^atfad^e ifl, ba^ in jener 3^it unter Sei^ilfe ber 

*) Gtenograp^ifc^ed $toto!oE über bte Enquete, betreffenb bie 9leform be8 
bdrfenmä6tgen Slermin^anbeU mit lanbtoirtfcbaftüd^en $robu!ten. SBien 1901, 
»b. 1, e. 229 ff., 368 ff., 482 ff. unb 560. 

') Hudfage bed Ssperten Dr. ^orobij^, ibid. @. 462 f. S)erfelbe ^perte 
»ctfl auc^ barauf (in, ha%, angeeifert bur4 bie beutfd^e d^efe^gebung , im englifd^en 
Parlamente unb Unterl^aufe ber Antrag auf S^erbot bed Xermingefd^äftd in Serealien 
fifflffllt merben foQte. 2)ie englif^c 9legierung i^at ben Eintrag ntd^t unierflü^t, 
fonbern erflärt, ed fei nid^t betviefen, ba§ ber 9tü(fgang ber ^erealienpreife burd^ ben 
Xermin^onbet Mranlagt fei. ^ie t^erldglid^flen Autoritäten feien barüber einig, bag 
bte greife auf ben @petutationdmär(ten bem @eft^e bed Slngcbotd unb ber Stad^frage 
folgen, ber Sermin^anbel bie $retfe nic^t brüde, fonbern t)ielme^r au^gleici^e unb 
ein <^egengetoic(|t gegen ^^tt^anCungen biete. 

*) AuMoge bed d^petten Dr. ^orotii^, ibid. ^b. 1, €. 464. S)edgl. A. St. 
ftfferbauminiflerium, 2)ad (Setreibe im 9Be(tt>erfe^r, III. drldutembe SBemcrfungen 
6. 114 f. 
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Jtönigdd^en Sifeubal^noeriDaltungen bad ©etreibe )u ungenfigenbeu greifen 
nad^ bem Slu^tanbe abgef droben tourbe, tuäl^renb e^ fpäter }ur Srot« 
Derforgung bed 93oUei^ unter äluftoenbung bebeutenber Jloflen unb 3<^^(u<iS 
ht& ftarl geftiegenen SBeltmarltpreifed toteber ing fionb gefc^afft loerben 
mugte: ein beginnen, bad jeber DoIfiSmirtfd^aftlid^en Überlegung bor 
ift unb bem beutfd^en SSolfe bebeutenbe Summen gefoflet f)aU SBenn 
in S)eutfd^Ianb ein georbneter Sörfenoerle^r unb fomit eine gefunbe 
^reii^bilbung beftonben ^ätte, iDäre biefe @d^äbigung bed ^olUvoo^U 
ftanbe^ o^ne TOeitereS oermieben roorben. — 

3n ber öfteneid^ifd^en @nquete mar man ferner ber Überjeugung, 
ba§ eine DoDflänbige Unterbrfidfung bei^ Slermin^anbete jubem nid^t 
möglid^ fei; benn für jebed größere ©efd^öft feien S^erminbedfungen 
unbebingt erforberlid^ , menn man nid^t magen moDe, in Iur}er S^X ju 
@runbe ju gelten. 2)tefe ^erminbedtungen fanben nun nid^t mel^r auf 
bem berliner 3)laxttt, fonbern ouf anberen "^laiitn wie 9lero Dorf, 
S^icago, $arid, SBien, ^ubapefi flatt. iRamentlid^ \)abt bad ameri* 
fanifd^e S^ermingefc^äft in Serlin einen ftarfen äuffd^mung genommen. 
3)ie Summen für ^prooijionen, meldte hierfür gejal^lt mürben, manbem 
ind äluiSlanb, 3um 92ad^tei(e ber mirtfd^aftlid^en Sebeutung Serlini». 
iHugerbem f)aU Berlin atö Sffeltio^anbeteplag für (Setteibe er^^eblid^ 
uerloren; benn mit bem äBegfaQe be^ ^^ermingefd^äfted ßönben fld^ in 
Serlin nid^t me^r Ääufer unb SSerfäufer ber ganjen SBelt gegenüber. 
S)aE|er fänbe aud^ eine Jtonjentration ber SEßare in Serlin nid^t me^r 
ftatt. S)iefe bränge |id^ naturgemäß bort gufammen, mofelbfl ein leb» 
^after SBerfel^r auf bem SJerminmarfte beftänbe, wie aud^ umgefebrt ein 
2;ermin^anbcl fid& erfi ba entroideln fönne, mofelbft ein ftarfer SBerfe^r 
in effeltioer SBare oor^anben fei. 9Jlit bem SBerbote bejentratifiere {t$ 
ber aSerlel^r, unb er menbe fid^ nad^ audmärtigen ^lä^en mie 9Iotter« 
bam, äintmerpen, Sonbon, Sioerpool unb SKmerifa. ^ad I^anbe(dre4t(i(^e 
fiieferung^gefd^äft l^abe in S)eutfd^Ianb nur einen !(einen Umfang an« 
nel&men fönnen, meil man fid^ bei jebem ©efd^äfte ben Äontra^ente» 
auf ben SRegifler* ober SJifferenjeinroanb anfeilen muffe * )• Siele Heinere 
?Perfonen ptten fid^ infolgebeffen oon ber SBörfe jurüdfjiel^en muffen. 
S)abei lönnten tro^bem ^äde oorlommen, baß ftd^ einige gro^ firmen 
mo^t befunben Iiätten, ba fte o^ne 92otierung unb bei mangeinbem 
a;ermingefd^öfte erl^eblid^e S^ifd^enl^änblergeroinne gemad^t Ratten*). 
$ür bie ganje SBelt laffe ftd^ jebod^ ein Xerminl^ianbeldoerbot nid^t bur$« 
fül^ren, ebenf omenig mie man @ifenba^nen, ^elep^on ober ^elegropl^ 

^) Sludfage bed (^pnten Sd^toi^et, ber ftd^ felbfi aU einen genauen SUnnn 
ber ^Berliner Sßer^fiUniffe beaeid^net, ibid. SBb. 1, e. 230 ff., bcd^L be« (S^perten 
Dr. b. SOßeift, SBb. 1, ©. 232 ff . 

>) 9ludfage bed (^perten Dr. o. SQßeig a. a. £)., IBb. 1, 6. 232. 
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iDieber abfd^affen fönne. I^ebe @d^iffd[abung , für tDeld^e eine S!)e(fung 
im Zerminmartte auf ber berliner Sörfe nid^t gefunben loerbe, bede 
fid^ eben Qnberdn)o. ^er Staat ober bie @tabt n^erbe aDein gef($öbigt, 
mofelbfl bad Sn'^riment burd^geffi|irt tourbe*). 

Soweit bie ßnquete beiS öflerreid^ifd^en ätderbauminifleriumiS. 
Xro^bem ^aben ftd^ aud^ in unferem Stad^barfiaate red^t laute Stimmen 
bemertbar gemad^t, bie auf eine Sbfd^affung beiS SBörfentermin^anbeld für 
(Setreibe an ber SBiener Sörfe ^inbrctngten, unb man l^at ftd^ burd^ 
bie in Serlin gemad^ten (Srfal^rungen leineiS befferen belehren (äffen unb 
ntd^t auf ein fo gemagted @jrperiment am eigenen £eibe oerjid^tet. 
Seilend ber äSoUdoertretung l^at man ber ^Regierung gefe^Iid^e $anb^ 
^aben gegeben, um jebe 9lrt von Xermingefd^äften an ber 3Biener Sorfe 
unterbrfidfen ju Iftnnen. 3(ber biefe ^at fid^ bii^^er immer nod^ jum 
$[rger ber Überagrarier in 9)eutfd^Ianb gel^fltet, in einer }u fd^arfen SSeife 
oorguge^en, bamit nid^t ber ®ef d^äf tdoerfel^r in SSien oöSig la^m gelegt n)erbe. 
3n ber (Snquete würbe t^ tlai audgefprod^en , man gefä^rbe bie mirt« 
fd^aftlid^e Sntwidfelung ßflerreid^d biedfeitd ber (Snnd unb vertreibe 
ben @etreibe§anbel uon Sßien nad^ Subapefl, wenn in biefer Stabt 
nidbt gleid^faOiS ein 93erbot bed börfenmögigen Xermin^anbetö in ®t» 
treibe jur ^urd^ffll(^rung gelange ^). hierin mag aud^ ber @runb ber 
jaubemben Stellungnahme ber öflerreid^ifci^en Staatdregierung gefunben 
»erben. 

3n Sertin unb ben fibrigen beutfd^en 99rfenfiabten befleißt bai» 
äkrbot bed Xermin^anbetö in unoeränberter äBeife fort. 3)urd^ bie 
feiten^ bed Steic^dgeric^td audgefprod^ene jioilred^tlid^e Ungfiltigteit ber 
S95rfentermingef4läfte in ben verbotenen Sparen unb papieren ifi jebed 
au^ nur eine entfernte ^^nüd^ifeit aufmeifenbe ©efd^äft unmöglicb ge« 
mad^t iDorben. 3n ©etreibe unb 9Rü^(enfabritaten finb unfered jBiffend 
derartige @efd(fAfte nad^ bem 1. 3<^nuar 1897 nidbt einmal uerfud^t 
norben, ba bie ^eenpalafloerfammlungen folc^e audbrfldflid^ audgef d^lofTen 
liatten unb au^ bei bem fpater fiattfinbenben ^anbel in bem ^ofpitale 
an ber ^iligengeififlrage ä^inlic^e @efd^äfte nid^t flattfanben. — SEßenn 
in ber 5fleneid&if(!^en Snquete behauptet toorben ifi, burd^ ben SBegfaD 
be< S^erminmarfted fei ber $reid für äBeijen in S!)eutf(!^(anb ju 3^iten 
unter benjenigen, ber burc^ ben SBeltmarftpreid bebingt mar, ^erab« 
gebrfitft morben, fo möd^te id^ )ur SeflStigung biefer Eingabe auf bie 
forgfftltigen unb burd^fd^lagenben Slrbeiten oon Sonrab oermeifen, 

s) ftttdfaQC ha (Siperten e^toij^er, ibid. SBb. 1, @. 284, au^ ®. 367. 

*) See aueifl beut dfierteidkifd^n Parlamente borgelegte (Befe|eni»ttrf l^t 
tatfai!yi4 tion bem Verbote bed Xetminl^nbcU abgefel^en. 92ur foDlte biefer iunlid^ft 
attf ben l^aufmanndfianb befc^rdnft bleiben. (Sr beilegte fid^ ettoa in ben ^o^nen, 
bif bntc^ bie 9infc!^nnngen ber SRe^^eit im SörfenauSfc^ug geCennaeic^net worben ftnb. 

Setmcrt, 05rf«iifittbleii. 4 
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burd^ loeld^e beiDtefen toorben x% bag bie Sefeitigung bed S^ennin^anbeld 
ffir bie SanbiDirtfd^Qft nid^t bie Erfolge gebrad^t ^at, bie erwartet 
TDurben, ndmlid^: 

1. 3)ie ^reidfd^tuanlungen baben ft(^ nad^ SßegfaE bed Xermin« 
^anbe(d uid^t Dermtnbert. 3n äBien ftnb beim Sefie^n beS S^ermin« 
gefd^äftd bie @d^n)anlungen geringer getoefen, ate in S)eutfd^(anb *). 

2. infolge bed ^ef^Unfi tim^ auiSreid^enben Strbitrageoerte^rd, ber 
o^ne ^ermin^anbel nid^t befleißen tonn, unb beS Wongeld einer |u* 
treffenben @etreibepreiiSnotierung n)aren bie ©etreibepreife gegenüber 
ber Sage bed SBeltmarfted gebrfldtt. S)er SBeijen toar }. 9. in S)eutf(i^< 
lanb 1898 nur um 23 Wlt per 3^onne, in SEBien um 26 ^(. teuerer gegen* 
aber 1897. Segen 1896 betrug bie S>ifferen} in 2)eutfd^(anb 40 m., 
in $arii» 49 m., in 3Bien 78 mi SBö^reub frfl^er bie 3Öei}enpreife 
in Sßien beträd^tlid^ niebriger maren ate in Berlin fowie aü ber ißretft* 
burd^fd^nitt in 3)eutfd^(anb , ift feit Sinftt^rung bed Xerminl^anbete« 
oerbotei^ bad ^reidniueau in S)eutfd^Ianb gegenüber bemjenigen in SBien 
gan} er^ebtid^ gef unten '). ^^fir Sloggen ^at ftd^ bie gleiche @rf(!^einung 
ergeben. Sie früberen fiarfen ^reiSunterfd^iebe jiDifclb^n SBten unb 
SSerlin f^ahtn ftd^ infofern fafi ganj ausgeglichen, aU bie Sßiener 
fid^ ben berliner foroie ben beutfd^en S)urd^fd^nittdtoertcn fe^r genäbert, 
ia ju S^xttn biefe fogar übertroffen l^aben, wie im 3a^re 1898. a)er 
Stoggenpreii» fteOte [xd) 1898 ju ©unflen aCßienj» um 6,62 mi f^S^x, 
aU ber 3)urd^fd^nitt 16 beutfd^er Sörfenplä^e audmad^te. & mag 
femer nod^ in Aürje barauf l^ingemiefen merben, ba§ ber ^^reidflanb 
an ber Sl^icagoer S3örfe ftd^ aud^ }u Ungunflen ber ®etreibeprobu(tion 
S)eutfd^Ianbi^ fieSte; benn mäbrenb }. 93. im September 1896 bie 
S)ifferen} 3n)if(i^en Berlin unb S^icago burd^n)eg 60 3Rt. für 1000 kg 
SieferungSqualität betrug, fanf biefelbe im g(eid^en 9)tonate 1897 ouf 
etn)a 45 3Rt, an einzelnen Sagen fogar auf 38 3Rt f}txab : ein Sti^tn, 
bog ber berliner $reid teinedmegiS bem äBeltmarftpreife abäquat mor. 

3. 3)ie @infu^r oon Serealien in bad beutfd^e 3oIIgebiet ^at fett 
bem 9(uf^ören beiS Xerminl^anbeliS nid^t ab^ fonbern fafl regetmo^ig 
2ugenommen, n)ie meiter unten in furjen QüQen bargetan loerben foQ« 

4. Ser binnen(änbifd^e ©efd^ctftdoerfe^r ift burd^ bad ^Cermin^ 
^anbetöoerbot augerorbentUd^ geftört toorben, weiS^alb ein (Singreifen 



1) 3. ^onrab, ^ie @ntmi(felun0 bed $tetdnit>eaud in ben lej^ten ^De^ennien 
unb ber beutfdde ©etxetbebrbaif in ben legten Saluten, in ben 3a^cbüd^m für 
9lationaI5{onomie unb ©tatiftif 1899, UL gf. 17. fßh., 6. 658 ff. (H txWini niifet 
angän((ig, an btefer ©teile in eine auSfü^rlid^e drörterung ber $reid((e|tQUun(s ixn* 
antreten. 9Bir muffen Dietmebr auf bie Dorliegenben gebiegenen arbeiten t>erweifen. 

') 3. €onrab, a. a. O. 6. 657 f. unb ^al^rb. m. 0^., SBb. 19, 6. 5d7; 
beöal. III. gf., »b. 15, ©. 778 f. 
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b€d Jlapitate )u ©imflen ber Belebung bed llmfa^eiS nid^t mel^r in 
erheblichem SRage ftattftnbet^ toobur$ ber 3Raxtt eine Steigung jur 
Oaiffe annimmt. 

äBä^renb man frflber bem Xerminl^anbel eine Saiffetenben} ju« 
fd^rieb unb i^m oorroarf^ er befhrebe, bie greife unter einem ^rude 
}u galten, l^at im ®egentei(e nad^ feinem SEBegfaQe ber Tlaät ftd^ von 
einer finlenben Xenbenj nid^t befreien lönnen, mie bie ^reidgefialtung 
ffir (Serealien in 3)eutfd^Ianb genugfam beioeifl. 3m i^onbeföDerlel^re, 
in wetd^em ftd^ fletd Jtäufer unb Serläufer einanber gegenflberfle^en> 
^at man nid^t aSein an fadenben, fonbern in gleid^er 3Beife an 
fieigenben greifen ^ntereffe, med^alb aud^ oon einem prin}ipieUen 
©egenfa^e jmifd^en $robu}enten unb ^änbler nid^t bie Stebe fein lann, 
n)ie auc^ bie ^auffepartei ftd^ bemfi^en mirb, ber S3aif[epartei bie 993age 
ju Ratten. 3Bad nun bie ^reiiSgeflattung anbetrifft, fo fommen be!annt« 
Ii<l6 in (e^ter ^inftd^t bie 3J2affen^aftigIeit ber @r;eugung gegenfiber 
bem Aonfume unb bie äSerbiUigung ber ^randportfoflen, fonad^ Angebot 
unb 9lad||frage }ur @eltung. 3(uf bie allgemeine SBeltlage bed 9lrtileld 
oermag ber ^erminmarft einen maggebenben Sinflug nid^t au^juilben, 
unb @d^n)anlungen l^aben fid^ nid^t allein in ben greifen fold^er SSrtifel 
OQeigt, in benen ein 2^erminl^anbel flattfinbet, fonbeni Slobprobufte 
unb 98aren n)ie SRetaSe (fo befonberd @ilber), äSoDe, 2:aba{, 9leid, 
@eQ)ür}e, Seber u. f. m. ^aben getualtige ^reidfluttuationen burd^gemad^t^ 
obgleich ein Z^erminmartt ffir fte nirgenbd befielt. SBad nun gar ben 
Stanbpunft betrifft, auf meld^em man glaubte, mit ber $reid« 
fefißellung bie ^reidbilbung unb fonad^ bie jemeilige SRarltlage 
be^enfd^en }U lönnen, fo ifl hierüber lein SBort me^r gu Derlieren, 
loeil biefe, auf ber SSenoed^felung beiber Segriffe berul^enbe älnfd^auung, 
toelc^e oermeinte, ber ^nbetdoertel^r rid^te fid^ nad^ ber $reiiSnotienmg unb 
itid^t umgefe^rt, na^ ben mißlungenen Serfud^en, o^ne Sörfen unb 
95rfenoer{e^r eine jutreffenbe $reidnotierung in S)eutfd^Ianb }u fd^affen, 
Sn^onger mo^t faum nod^ aufioeifen bttrfte^). 

3)er Xerminmarlt be^nbct fid^ nid^t im @egenfa^e sum ^robujenten. 
Gine an Jtapital reid^e Sörfe mxxb für i^n ftetiS oon Stufen fein. 3m 
gegenteiligen ^aVit lann eine ©d^äbigung nid^t ausbleiben. @o ifl ed 
ndmlidb ntit ber Sefeitigung bed Xermingefd^äfted bem ^nbet nid^t 
me^r mdglid^, ftd^ gegen bad 9tiftfo ber ^reidfd^roanfungen ju fidlem, 
^urd^ ben äßegfaS beS Serftd^erungdmomented, toeld^ed im 2;ermin* 
gef^fifte liegt unb meld^ed ber ^anbel nid^t )u entbel^ren oermag, mirb 

>)9erQlet((e bte (Schriften bed ©ät^fifc^en $rot)ittaialtieretn8 für 
betreibe« unb Vrobutten^anbel: Über bie9lotter ungen ber (iletretbe' 
preife I unb Über bte9lotterun0en ber (S(etreibepreife II. din SQßort^ur 
tlbtpe^r, ^Qe a. @. (Otto ^enbel). 

4* 
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er mit einem 9U{tto belaflet, loeld^ed von irgenb einer Seite getragen 
merben mu^. S)er ^änbler ift aM biefem @runbe nid^t imflanbe^ einen 
fo l^o^en ißreid )u entrid^ten, ate t& im ^aUe ber 9)e(fung burd^ 2^ennin« 
Derföufe möglid^ fein mflrbe. 

SBenn nun aud^ ber S^erminl^anbel auf bie ©eflaltung ber 9BeU« 
marltpreife einen ma^gebenben (Sinflug nid^t }U gewinnen vermag, 
benn biefe fiangt ^M von bem 93erl^ä(tniffe ber ©efamtprobuftion }um 
@efamtIonfum ab, fo fann nad^ ben vielfältigen biedbegfiglid^en Untere 
fud^ungen mol^I nid^t geleugnet merben, bag er mefentlid^ jur Sud« 
gleic^ung ber greife }n)ifd^en ©egenioart unb Sutunft beizutragen im 
flanbe i^, ba bie jutfinftige ^reidgeflaltung bereitiS in ber ©egennmrt 
realifiert mirb. @d ^aben ftd^ ba^er aud^ in ben meiften ^äflen bie 
S^erminpreife ben am Termine tatfäd^Hd^ entrid^teten greifen fflr Sffettio* 
xoaxe fortgefe^t genähert. 

eherner ifl aud^ nid^t )u oertennen, ba§ burd^ ben S^ermin^onbel 
bie SDlöglid^teit gegeben ifl, ein er^eblid^ed Slngebot o^ne loefentßc^e 
^reii^rfd^fltterungen aufjune^men unb eine flarfe Slad^frage o^ne be* 
beutenbe $reidfIuttuationen }u befriebigen unb {mar infolge ber maffen« 
haften Umfäft^, bie einen fold^en ^(a^ }um SBelt^anbetöpIage flempe(n- 
Sefiel^t bagegen !ein entmidfelter Xermin^anbel unb mirb bie 95rfe )U 
einem Solalmarlte l^erabgebrädtt, fo merben erbeblid^e Slnforbenmgen 
nid^t o|ne mefentlid^e Sinioirfungen auf bie greife oorüberge^en* 
9}amentlid^ bebarf ber äSerfel^r fär fold^e 9(rtife[ unb Sßaren, bie in 
großen SRengen auf ben 9RarIt gelangen, anberer SRittel, um i^ren 
Umlauf }u regeln, als für @r}eugni{fe, bie nur in eng begrenzten 
äRengen oorl^anben ftnb, med^alb fid^ für jene ber Xerminmarft im 
natfirlid^en Saufe bed ^anbeliSoerfe^rd entmidfelt ^at, mie aud^ beutfil^e 
Torfen, id^ erinnere an Hamburg in bejug auf Jtaffee^ ben STermin« 
l^anbel einzuführen gejiDungen maren, um nid^t ben ©efd^äftdoerte^r an 
audmärtige $l&^e, in biefem ^alle an Slntmerpen bejm. $aore ju oer« 
lieren. 

S)urd^ baiS SSerbot beiS 93örfentermin^anbete in ®etreibe unb 
ami^lenfabrilaten ifl nun tatföd^lid^ ber er^eblid^fie Seil beS (Sefd^äftd* 
oerle^rd an bad ätuiSlanb verloren gegangen, ^ie öfterreid^ifd^'ungarifdfien 
93örfen, vome^mlid^ Subapeft ^), ^aben fid^ auf Jtoften S)erKnd entmicfebi 
lönnen, ein gleid^ed ift bei ben nieberlänbifd^en ä3örfen hervorgetreten^ 



* 2tn SBien l^at fU^ bttfed locniget zeigen fönnen» bont bet Aßecret^ifd^ 
(lifenbal^n|)o[iti(, bie burdd i^re S^arifgeftaltung me^r unb tnel^t bo^in getotift ^i, 
ba8 betreibe nid^t me^t übet SBien p tierfrad^ten. ^utd^ bie ^nfd^Iagung bitcftrt 
9louten mttb ber äBtener Tlaxli aaetbingd Don betreibe flatf entbU^t a^evgL 
ftenogra^l^ifd^ed $roto!oa über bie Enquete, betteffenb bie 9ieform bed bdifenrndfitgen 
Xerminl^anbeld u. f. lo. SEßien 1901, l@b. 1, 6. 235. 
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9hi§(anb l^ot ftd^ von bei $retd6tlbung am berliner $ta^e freigemacht, 
unb bie beutfd^e $reiiSgeflaIhtng ifl, loie jebermann belannt, Don ben 
cmerilanifc^en 9Rär!ten DöQig abhängig geiDorben: aüed red^t uner« 
freultc^e Srf d^einungen , bie unferer SSoIfötoirtfd^aft bauernben ©d^aben 
bringen. S>ie gewaltigen berliner Umfäfee ftnb }u @unflen beiS 3[ud« 
(anbeiS ^erabgeminbert morben. S)a nun aber S)eutfd^lanb feinen Se- 
barf an (betreibe nid^t felbfi }U bedfen vermag unb toir eine bebeutenbe 
€infu^r nötig ^aben^), bie mit unferer n)ad^fenben ä9et)öl!erung ftetig 
june^men n)irb, fo {ann aud^ ber Xermin^anbel nid^t entbel^rt xotthtn, 
vDtil ein auiSreid^enber unb bequemer Smport ol^ne bie im Xermin« 
gefd^äfte (iegenbe Serfld^erung nid^t benlbor ifl. ^er 5terminl^anbet ifi 
ba^er eine nid^t )u befhreitenbe 9lotmenbigIeit , toie eS aud^ tool(|( oon 
fafi aDen Seiten, bie einen SlidC in biefen SSerfel^r gu werfen ®e(egen« 
^t Qt^obt ffaben, anerfannt werben bArfte. 

Wlan vermag jebod^ bem foIgenbeiS entgegen}ul^a(ten : SSorfle^enbeS 
{ann rid^tig fein, aber ber S^ermin^anbel bewirft auc^ ein 3i<f<2i^nten' 
ftrömen bed auswärtigen ©etreibeiS auf bem in ^^rage lommenben Oörfen* 
pla|e. 9ie Sinful^r wirb bal^er burd^ i^n über ®ebfil^r erweitert. iS^ 
mfl^en fonad^ bie ißreife gebrfldCt werben, wobei bcA inlänbifd^e ®e« 
treibe flarf benad^teiligt wirb. Slud biefem ®runbe l^abe man mit bem 
Serbote bed £ermin^anbetd eine Srfd^werung ber Sinfu^r bewirlen 
unb eine Steigerung ber greife f d^affen woDen ; l^ierin liege ber f ttr ben 
fianbwirt erwartete Stufen. 

5Ciefe @d^Iu§foIgerung ifl an ber 3Rad^t ber S^atfad^en jufammen* 
gebrod^en. S)ag bai^ @egenteil biefer Erwartung erreid^t unb flatt einer 
Steigerung ber greife me^rfad^ ein Sinten unter ben normalen @tanb 
im Ser^ältniffe sum Sßeltmarltpreife ^eroorgetreten ifl, ifl bereits ge< 
jeigt worben unb wirb burd^ bie StatlfUI beutlid^ genug bolumentiert. 
Ikt erhoffte ®ewinn f)at ftd^ alfo nid^t eingefleHt '). 9ßie gehaltet Ttd^ 
min aber bie Sin< unb SuSfu^r oon ©etreibe üor unb nad^ @inffl^rung 
bed 8örf engef e^es ? Qat burd^ baSfelbe tatfäd^Iid^ ein 3u^clbrängen 
beS auswärtigen @etreibeS flattgefunben ? hierbei ifl nod^ }u berfidf' 
fui^tigen, ba6 bie Sinfu^r burd^ baS l^anbelSred^tüd^e SieferungSgefd^&ft 
fowie burd^ ®ef(^&ftSabfd^(affe an auswärtigen Sörfen gepflegt werben 
mugte, weshalb fte gegen früher wefentlid^ erfd^wert war. S)er Über« 



') (Kon Tab In ben Sa^ibfid^em fftr 9lational5tonomte unb Gtattflit III. 0^- 
9b. 17, 1899, G. 658 ff. ^tet ifl ber übetaengenbfle unb unfetex ifuffaffung noiit 
ttmoibctlegliite 9lad^toeil geliefert, ba§ 2)eutf(l^lanb feinen SBebarf an (Serealirn ni^t 
gB betfen t^ermag. 

*) St, St. (öflerrei^ifdiei) ^Itferbauminiflerittm, S)ad (S^eireibe im aBeltmCe^re, 
»ies 1900. 
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fd^ug ber Sinfu^r Aber bie äluSful^r betrug in SRengen r>on 1000 dz, 
im SBerte oon 1000 aJlf.: 





äBrtaen 


9loggen 


(^x^t 


^fet 


maii 


^(lungen 
an Dai fbif^ 


3(i^x 












lanb in 




















1 


biHen 




VI enge 


Söert 


^enge 


asßett 


9Renge 


aBett 


SRenge 


Sßert 


Wetige 


SBett 


SttiCeln 


1693 


7082 


88850 


2240 


23583 


8435 


94 738 


2426 '29996 


7 610 


68911 


806076 


1894 


10 746 


109 582 


6039 


50540 


10 781 


101 797 


3798 


36495 


5831 


51367 


349 781 


1895 


12 683 


136 361 


9288 


76 654 


8800 


82 243 


1873 


15 412 


3 237 


29 221 


889891 


1896 


15 775 


188491 


9924 


82 242 


10071 


105 667 


4647 


42040 


8218 


28 242 


446682 


1897 


10081 


147 394 


7504 


68587 


10450 


117 171 


5265 


52 253il2 662 


85180 


470585 


1898 


18427 


208856 


7844 


86 968 


11404 


130626 


4089 


48348 15805 126380 


601178 


1899 


11785 


155100 


4378 50418 


10908 


125801 


1907 


20 328 16 265 135 178 


486825 


1900 


9987 


132 666 


8172 


87 640 


7 511 


87 663 


3564 


34567 


13841 128862 


471 398 


1901 


20414 


270 147 


7716 


79 311 


8 622 


99 895 


2664 


29308 


11933 119 782 


598443 


1902 


19924 


259 611 


8714 


92 597 


10929 


123 702 


2563 


29 483 


9005 


90497 


595890 



9)ie Snoartung, ba% Dermittelfl ber Srfd^merung ber (Sinfu^r burd^ 
b'ad Serbot bei» Xenninl^anbetö an ber Sörfe, ber beutfd^e Serbraud^ 
an QudtDärtiaen Serealien tatfad^Iid^ nad^Iaffen n)firbe, l^at fid^ fonad^ 
nid^t erffiDt, fonbem er ifi naturgemäß mit ber toad^fenben Seoölfening, 
ber äSerbrettung ber intenftoen Jtultur in ber Sanbwirtf^aft unb ber 
Bunal^me ber 93iel^}ud^t unb anberer Urfad^en unter SerfidFfid^tigung 
ber jeioeiligen Smten im Sinnentanbe fortgefe^t gefliegen. ^Ir bie 
fianbn)irtfd^aft ifl mitl^in nad^ biefer Siid^tung ein (Srfolg nt(^t ein- 
getreten. ^a& Serbot ^at bal^er nur beioirlt, toie nod^ befonberS betont 
merben mag, ben ©etreibel^anbel in 2)eutfd^[anb gu }eriiören, bie Qe- 
beutung unfered äSaterlanbeS auf biefem ©ebiete gegenüber bem 9(ui&« 
lanbe ]^erab}ubrüdFen , biefem ben Stufen in ben @d^o6 ju toerfen unb 
ha& 9innen(anb mit größeren äluiSgaben }u belafien, bie fd^(ie§Iid^ auf 
ben binnenlänbifc^en (Setteibepreid brüdenb }urüdPfaIIen muffen. 3la^* 
bem ber ^örfenoerle^r Derobet unb bad Jlapital von ber 95rfe uertrieben 
ifl, tann aud^ ein träftiged Singreifen }ur SBedung unb Belebung h^ 
93erle§riS, mie ed frfll^er ber e^aO mar, nid^t mel^r ftattfinbeii , mofelbfi 
man bei finfenber Xenben} ber 9Rarft(age oft mit gemaltigen @unmien 
eingriff unb @etreibe in großen 3Rengen auffaufte unb ed einlagerte^ 
moburd^ bem $aQen (Sin^alt geboten unb ein fold^er Ziefflaubpunft 
nid^t erreid^t mürbe, ald ed beim 92id^teiiigreifen bei^ Rapitate ber e^S 
gemefen fein mfirbe. Sine träftige ^robultenbörfe ^at nid^t aQetn 
für ben Aaufmanni^flanb , fonbem aud^ fflr bie fiaitbmirtfd^aft eine er« 
l^eblid^e S3ebeutung, meldte Srfenntnid aud^ bei (e^terer Snoerbfttategorie 
ftd^ aDmä^tidb burd^ringen bflrfte, mie bie oerfd^iebenflen 9ln}eid^n be« 
meifen, bie ja eine ni^t ju oerfennenbe 3Benbung 9on ber früheren 
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65rfenfeinbtid^en Haltung {ignalifteren. 9(D[e anbeten SRittel, roie }. 99. 
bie erlangte @r^ö^ung be& @etTeibe}oQei9, l^aben nur l^albe SBirfung in 
ber beabftd^ttgten äBeife, toenn nid^t bem ^anbel fräftige Aapitalmengen 
jur Verfügung flehen, um in ben ©etreibeoerle^r n)irlfam eingreifen ju 
fSnnen. S)ie SSertreibung bed Stavitdi^ x)on ber SBörfe bürfte ba^er 
1006t nid^t fo gan} mit bem n^o^Ioerflanbenen Sntereffe ber £anbn)irt« 
fd^aft in Serbinbung }u bringen fein. S)ad Verbot bed ©etreibetermin* 
^onbeld ^at ftd^ gerabeju ald eine fibereilte SRagnal^me enoiefen, bie 
nid^t reifiid^ fiberlegt roax, )uma( man burd^ bie 93eflimmnng beiS 
§ 6ti S.®. fiberl^aupt bod Sörfentermingefd^äft bebeutenb eingef(iränft 
unb auf einen engen JtreilS oon ^erfonen oenoiefen l^atte. 2)a nun 
nod^ ber Sunbedrat nad^ § 50 9.3. bie SefugniiS erl^iett ben SBörfen* 
termin^anbel oon Sebingungen abl^ängig }u madben ober in beflimmten 
äBaren }u unterfagen, fo l^ätte man rul^ig einige 3cit beobad^ten {önnen, 
ob bie bereits burd^ bad Sörfenregifler beroirfte Sinfd^ränfung bed 
3^erminl^anbeU in äBaren {td^ atö audreid^enb mirtfam ern)eifen n)firbe. 
^mn foId^eiS nid^t ber %a\l gemefen märe, ^ätte ber SunbeSrat burd^ 
bie in feinen ^änben befinblid^e SSerbotiSgemalt eine weitere (Sinfd^ränlung 
eintreten (äffen lönnen. ^ie @rfd^fitterung ber beutfd^en @etreibebörfen 
unb SRärfte mflrbe burd^ biefen 9Beg oermieben morben fein, toenn man 
aud^, mie eS nid^t anberd fein fann, nac^ einer audreid^enben ^eriobe 
3u ber Srfenntnid gelangt fein tofirbe, bafs bie in S^rage lommenben 
Seflimmungen beiS Sdrfengefe^ed oerfe^It unb einer SIeform bringenb 
bebflrftig ftnb, mie ftd^ fo(d^ed gegentoärtig beim ^anbel mit S^dfer unb 
Spiritus gteid^faDd l^eraudgefleDt ^at, obg(eid^ in biefen älrtifeln ein 
aSerbot beS bdrfenm&gigen Xerminl^anbelS nid^t }ur S)urd^ffi6rung ge* 
brad^t morben ifL 9(ud^ l^ier }eigt ftd^ ein SSerfaD bed ^anbeU, ben bie 
@piritu8ientrale ffir il^ren ©egenflanb nur mfi^fam abjumenben ftd^ bt* 
mfl^t. aSaS aber infonberl^eit 3ud(er betrifft, fo liegen oon bem 
^utfd^en 3ud(ere£portoereine ju SRagbeburg aut^entifd^e Angaben oor, 
bie bartun , mie ruinterenb baS Sörfengefe^ aud^ auf ben Serle^r in 
3ucfer eingemirtt l^at'). @ie mögen ^ier nä^er berfi^rt merben. 3)ie 
3a^( ber SlitgUeber beS Sereind tfl oon 64 im Sa^re 1895 auf 40 im 
3a^re 1901 gefunfen. 3m 3ö^re 1902 johlte er 38, im 3a^re 1903 
nur nod^ 37 SRitglieber. SBä^renb im erflgenannten 3<^^i^^ 1^ SRatler 
lo^nenbe Sefd^äftigung fanben, mar foIc^eS feitenS ber 1901 nod^ oor« 
^anbenen 5 3Ratltx nid^t mebr ber ^aD. 3)ie SiquibationSfaffe la^Ue 
im 3a^re 1895 an 10 aWafler gJrooirionen in ©ö^e oon 100 674,10 aWf., 
bemnad^ im Durc^fd^nitte an jeben 9Rat(er 10 067,80 SRt. auS. 3m 

>) SRiniflctialblatt bet ^anbeld« unb ee»exbet)eYloaaun(|, 91t. 17 tom 2. Of- 
tobet 1901, 6. 281 f. 
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3al^re 1900 tourben an 8 9Raf(er, bie bamate nod^ tötig mwcm, 
33 637,55 9Rt. , bemnad^ für ben Jtopf 4204,70 SRI. audgesal^It. Sm 
3al^re 1901 }Ql^Ite bie fiiquibationdtaffe an 5 3Ratitt bie @umme von 
21 596,10 3Rt. au^, bemnad^ im Surc^fd^nitte an jeben 4399 3Rt 3>ad 
folgenbe 3al^r fann aliS ein normale^ nid^t angefel^en werben, nieil in^ 
folge einer l^erDorragenb großen Stfibenernte unb bed Slbfd^Iufyed ber 
Srflffeler 3u^^)^ont)ention eine ISelebung bed ©efd^äftö ftattfanb. @d 
lonnten be^^alb ate Courtage an bie 5 9RaI(er 36 256,45 9Rt. }ut 
Slud^a^Iung gelangen, bemnad^ int 3)urd^f(i^nitte an jeben 9R(d(et 
7251,30 3Slt, weld^eiS @rge6niiS auger ben genannten Umflänben au<| 
burd^ ein tebl^afted @ingreifen audtönbifd^er @pelulanten infolge frfi^« 
}eitig eintretenben ^^rofted bemirlt lourbe. 3m Saläre 1903 fie^t toieber 
ein SRüdgang ju ern)arten ; benn eiS eneid^te bie Sonrtage in ben erften 
rieben SRonaten Januar einfd^Iieglid^ Sali nur 16 270 mt, ba^er für 
jeben 9RaI(er im S)urd^fd^nitte 3254 9RI. 

SBie fe^r bad 3n(anb burd^ bie Jtnebelung bed Sörfenoerfel^rd 6e« 
nad^teiligt unb ba^^ Slu^Ianb begünftigt wirb, }eigt in betreff bed B^^^* 
^anbelS aud^ nad^flel^enbe XabeQe. @iS werben in i^r bie Umfä^e in 
3udfer angejeigt, bie an ben Siquibationdlaffen in Hamburg unb 9Ragbe< 
bürg bewirft worben ftnb, gegenüber bem in £onbon flattgefunbenen Um« 
fafte. 2)er Serfel^r gefialtete [xi) wie folgt: 

3a]^r 2)euifd^lanb Sonbon 

1896 19200000 Sadf 10600000 ©adf 

1897 11600000 „ 7600000 ^ 

1898 11980000 ,, 11300000 „ 

1899 11900000 „ 13500000 „ 

1900 11000000 „ 14400000 „ 

1901 8400000 „ 11700000 „ 

SBä^renb bie beutfd^en Umfä^e fid^ flarl nad^ unten bewegten, 
red^net £onbon mit immer größeren Umfä^en unb reigt ben 3ud(er« 
l[ianbel, beffen Sd^werpüntt früher in 3)eutfd^Ianb ftd^ befanb, me^r unb 
mel^r an fid^. 3)er Slütfgang bed gefd^&ftlid^en SBerte^rd in 3ud(er ift 
bal^er ein unge^euerlid^er, unb er bro^t in ^agbeburg, bem bidl^erigen 
ÜRittelpunfte bed beutfd^en 3udFerl^anbete, oöQig gu fd^winben unb, wie 
genannter SSerein betont, nad^ Hamburg unb bem 9Iud(anbe überguftebeln, 
wenn nid^t eine fd^Ieunige 9(bl^i[fe bewirft werbe. Sei ber 3RbQl\^Uit 
bed SIegijier« ober S>ifferenjeinwanbed ifl ber börfenmä^ige >Cermin« 
banbet, trogbem er in 3udrer erlaubt ifl, ungemein erfd^wert worben, 
obgleid^ bie ^änbler, wie aud unferer Überftd^t @eite 8 ^eroorge^t, in 
bad 3Barenterminregifler eingetragen ftnb. S)ie 9{otwenbig(eit einer &* 
Weiterung bed itreifed ber ^erfonen, bie red^tdlräftig Ttd^ am Sörfen« 
terminl^anbel beteiligen lönnen, Aber bad Sörfenregiflet ^inaud, foOd 



übet bie äBtrfungen bcd SBbtfcngdr|fd u. bie 9lotioenbigiett feiner ^b&nbetung. 57 

man foId^eiS t>orerft tio(i^ befleißen laffen toill^ ifl ^ierburd^ }ur Soibenj 
beiDtefen. — 3>ur(i& bie überaus bebauerlid^en 3ufi&nbe auf bem ÜRagbe« 
burger Buc^^ntiortte toirb mit äbet^ugenber S)eutlid^fett bargetan, bQ§ 
ein (ebendfrftftiger ^anbel, ber feiteniS ber $robuftion nid^t )u entbel^ren 
ifl, felbji bann nid^t befielen tann, menn ben ^önblem Qud^ börfenmäBige 
Zermingefc^afte obne (Sinfd^ränhmg geftattet toerben, fonbern baB eine 
Beteiligung ber breiten 9Raffe beiS ^ublihimd, namenttid^ ber ^robujenten 
unb {$Qbrl{anten, tDie äto^juderfabrilen unb 9laffincrien, unbebingt not« 
menbig erfc^eint. SoId^eiS ifl in erfler Sinie ein Stitereffe ber Sanbmirtfd^aft 
unb ber mit i^r Derbunbenen Snbuftrie. 3)er um bie äBenbe bed Sol^r« 
^unbertS eingetretene 9tiebergang innerfialb ber Suderinbuftne ifl niii^t 
)um geringften Steile auf bie fial^mlegung bed ^anbete burd^ bad Dörfern 
gefefe iurüdC^luffl^ren. 5t(arer ifl ed mo^I nirgenbiS, n)ei( nid^t oon ber 
^rteien ®unfl unb Qa^ getrübt, jum Sludbrude gefommen, mie fe^r 
^ier gerabe im Sntereffe ber Sanbmirtfd^aft eine ^nberung beiS S35rfen' 
gefe^ed erforberlid^ ifl unb loie gefa^rlid^ fär unfer loirtfd^aftlid^ed ®e« 
fd^e^en feine einfd^Iägigen ^aragrapl^en gemefen ftnb. 

^a biefed mo^l einer ber am menigflen beftrittenen fünfte ifl unb 
bie SSirfung beiS Sörfengefe^ ftd^ l^ier mit einer bli^artigen ©reKigteit 
bartut, mag berfe(be nod^ etmad einge^enber beleud^tet n)erben. 

Sei ber geltenben !Red^tdunftc^er^eit ifl ber ^anbel in feinem Bt- 
fielen gefä^rbet. 9eim SSerle^re in Buder, mie ed aud^ an aitberen 
Sorfen bei Derfd^iebenen Xrtifetn ber ^aO gemefen ifl, }ie^t fld^ bad Jtopital 
lutüd, ber Xerminmarlt Deröbet unb eine fletig june^menbe Slnjabl ber 
^nbler unb ber beim ^anbel tätigen ^ilfdperfonen mug audfd^eiben 
unb fic^ anberen (Srmerbdimeigen {umenben. S)ie B^iderfabriten bebfirfen 
aber bed XenninmorfteiS unb toerben o^ne bad Sorl^anbenfein einer 
Capitalfraftigen Sörfe felbfl aufd empfinbUd^fle getroffen, meil Re fid^ 
bei i^ren Stfibenabfd^ (Offen burd^ Xerminoerfäufe in Sto^judfer ftd^ern 
tnfiffen, moDen fie nid^t aDen SufciQigleiten med^felnber ^reidgeflaltung 
audgefefet fein, ferner bemirtt bie Sörfe, bag bie ^abrifen ben 
Staffinerien gegenüber unabhängiger bafleben unb Untere feine fold^e 
Ginioirtung bei Serjögerung in ben Anläufen auf bie $reidbi(bung 
ouftflben (önnen, meil bie fonfl fafl nur auf bie Slaffinerie angetoiefene 
^brif ßd^ burc^ Zerminoerfäufe einen beflimmten $reil^ ftd^ern lann. 
2>erortige Sid^erungen fönnen aud^ mit Stuften bann oorgenommen 
»erben, menn bie Slafflnerien ftd^ audrei(benb mit Jffiare eingebest ^aben 
unb ber ttberflug ber ^robuttion aud erfler ^nb in ben Serfe^r gebraddt 
merben foO. 9ber eine gut geleitete ^abrit gebrandet nid^t nur ben 
Xcrminmartt )u Sertäufen, fonbern aud^ su 9(nfäufen. @o fann eine 
folil^e unter tlmflänben er^eblid^e Seminne er}ie(en, menn fte i^re fertige 
SBare bei gfinfUger ®efla(tung ber 9Rar(t(age oerfauft unb ftd^ ju ben 
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an bie 9taffinetien ju betoirlenben fiieferungen auf bem 2^erminmatfte 
einbedft, tDoburd^ an £ager« unb Slffeturanifpefen fon)ie 3iniS g^patt 
n)trb unb aud^ bie Slnalpfenoertufle üermieben tDerben. ^^nlid^ fönnen 
Jtäufe notmenbig werben, wenn ju 3^^^n an bie 9taffinerien geliefert 
roerben mufe, roälirenb bie effeftioc SBarc in erfter fianb geräumt ifi. — 
3)ie Staffinerien finb gleid^faUd auf ben £erminmar!t angeiuiefen. 6ie 
laufen auf Xermin Stol^roare im vorauf unb perlaufen 9Iaffinaben in 
gleid^er äBeife unb bedfen bie SRafftnabenoertäufe bur^l bie S^erminfäufe 
in SRo^roare. hierbei xoxvh x>on i^nen bad äSerftc^erung^moment be^ 
^ermingefd^äfte^ aud unanfed^tbaren n)irtfd^aftlid^en ©ränben in 9Cn« 
fprud^ genommen, obgteid^ biefe gefd^öf tlid(ien Operationen in ben meinen 
fallen nur }ur SSegleid^ung ber S)ifferen} fül^ren. Jtein mit bem 
@ef c^äf tiSgang 9}ertrauter mirb barin ein SSnj^eic^en bed @pie(d erbHden ; 
bennod^ tann l^itr gemäg §§ 66 unb 69 9.@. ber 9Iegi{iereinn)anb unb 
menn }uföllig burd^ Eintragung beiber Jtontra^enten biefer oerfagt, unter 
Umflönben nod^ ber S)ifferen)einn)anb beiS § 764 9.@.ä3. erhoben loerben. 
S)a^ ben @efd^äften l^ierburd^ ettoaiS Unftd^iered anl^aftet, felbft menn 
fte auf Xreu unb @(auben ber beiberfeitigen Parteien baftert finb, n»irb 
burd^ bie Erhebung bed SinmanbeiS bei @rbfd^aftiSregulierungen ober im 
e^aSe bed JtonlurfeiS genügenb bargetan. äBeld^er folibe ©efc^öftdmann 
lann ei^ no(|i loagen, umfaffenbe ©efd^äftdoerbinbungen ein}uge^en, menn 
bie glatte 9lbn)id(e(ung auf }tt)ei älugen bafiert ift, bie fid^ injioifcl^en 
für immer f daliegen fönnen? S!)ie 9lbna^me bed ©efddäftSoerfe^rd, mie 
er für SRagbeburg giffermägig naddgeroiefen ift tmb }um 9luine etned 
friil^er blfl^enben ^anbete geführt ^at, !ann ba^er nid^t munberne^men. 
@d ifi mitl^in, foU bie ä3olIdn)irtfd^aft nic^t bauernb gefd^abigt merben» 
rafd^ unb einfd^neibenb eine Snberung ber beftel^enben gefe^Iic^en 9e^ 
ftimmungen l^erbei}ufu§ren. ^ie Sdfiöben, n)e(d^e injisifd^en bemirft 
n)orben finb, (äffen ftd^ nid^t mieber einbringen, bie Sßunben muffen 
eben aHmäbßd^ oemarben, aber bem }ufUnftigen @d^aben unb bem gäng« 
lid^en SerfaU bei^ 3ud(er(|anbe[iS lögt fi^ begegnen. 

S)iefe SrtenntniiS bringt adgemad^ in n)eitere Jtreife. äBie fte 
bereits bei ber e^onbdbörfe }u einer n)efent(ici^en Slnnä^erung ber (Segen- 
fäge gef flirrt l^at unb eine äSerfiänbigung erjielt toorben ifi, fo ^aben 
aud^ bie Sefirebungen nid^t geruht, bei ber $robu(tenb5rfe bie oud« 
einanberKaffenben SReinungen }u flberbrädfen. @ine wo^Ioerfianbene 
e^örberung ber SSolfömirtfddaft lann fid^ fid^erlid^ nur nad^ ber 9ii(^tung 
üoDjie^en, ein rul^igei» gemeinfamed 9lrbeiten }mif4ien ^robugenten unb 
^änblern ju ermöglid^en unb jebe unfrud^tbare Sntgioeiung tunlid^ft 
fernju^atten. S)er ganje SBerlauf ber Sörfenbetoegung in ißreugen ^t 
gegeigt, bag t& bem Jlaufmanndfianbe nid^t in erfter Sinie ouf gefd^äft* 
n^e 93ortei(e anlam, fonbem i^m bie @tanbeiSe^re im SSorbergrunb 
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aQer auftaud^enben fragen flanb. SKtö SetoeU ^ierfär mögen bte Jtontro» 
oerfen um bad 9leid^d|lempelgefe6 Dom 14. 3uni 1900 angefttl^rt merben, 
foioie au(S) bie Stteitigleiten , toetd^e ftd^ um bie @piritud)entrale be« 
loegten. 3n beibeu {^äflen ^atte ber ^anbel mit fd^ioeren Sd^abigungen 
}u rechnen. SBeil aber bie @6re bed Jtaufmanndftanbed nid^t in ^rage 
tarn, ift ber Jtampf nur mit fad^lid^en SRitteln unb in rubiger SBeife 
geführt werben. (Sine Slppetlation an bie fieibenfd^aft trat hierbei 
nic^t ^eroor. 

S)ie Serfud^e ber @taatdregierung , bte ^robuftenbörfe mieber« 
IjersufteOen , {onnten erfl bann auf einen (Srfolg red^nen, a(^ ftd^ ber 
^uloerbampf bed früheren l^arteti Jlampfed verflogen ^atte, bie el^r* 
oerb^enben Singriffe ber ©egenpartei eingefieQt n)urben unb eine Se* 
ru^igung ber ©emflter in n)eiteren Jtreifen $(a| ju greifen begann. 
3>iefe SBerfud^e, roeld^e meiftend im füllen fiattfanben unb bidl^er niddt 
genflgenb befannt gemorben ftnb, mögen l^ier auf @runb ber Sitten eine 
SarfteOung finben. @d^on nad^ tur}er S^^t otö ber Aampf megen bed 
Xui^üuged aud ber Sörfe unb ber Eröffnung ber ^^eenpalaftoerfammtungen 
am l^eftigßen tobte, xoax bie ^reugifd^e ^Regierung oon bem SBunfd^e 
befeelt, eine SerflSnbigung ber beteiligten Jlreife über bie ©eftaltung 
einer orbnungi^mägigen ^robuttenbörfe auf bem Soben ber beflel^enben 
@efe(e ^erbei)uffl^ren. 93on bem Dberpräfibenten ber ^rooinj S3ranben« 
bürg Dr. oon Sld^enba^ lourbe bei^^alb auf ben 29. 9Rai 1897 
eine Serfammlung Don 9iertretern ber tlteften ber Jtaufmannfddaft, 
ber Sranbenburgifc^en &inbn)irtfc^aftdtammer unb bei^ SSeretniS berliner 
(Betreibe' unb $robuften^änb(er einberufen, um an ben ißräUminarien 
)u arbeiten *). 3n ber SSerfammlung rourbe inf oroeit eine „aSerfiänbigung" 
er}ie(t M man aQfeitig bie 9Reinung ^egte, bie 93er{|anb(ungen möd^teit 
fortgefe^t werben. Soweit mar man oon feiten bed ipanbete ber Ste* 
gierung entgegengetommen , wenn man au(b nod^ weit baoon entfernt 
war, bie bereite oorl^er audgefprod^ene Hoffnung beiS ^anbeldminißeri» 
in Saufd^ unb Sogen }u reatifieren, bag fie }u einem gebei^Iid^en 
9bfd()(u{fe geffi^rt werben möd^ten. 

Sie ®ren}en, innerhalb weld^er ft^ bie 99eratung )u bewegen ^atte, 
waren burc^ bad Steid^dbörf engefe^, bad ^reugif d^e Sanbwirtf d^af ti^fammer^ 
gefe^ unb ben (Sriag bed $oti)eiprärtbenten, ber bie ^eenpalafloerfammlung 
für eine »örfe erflärt |atte, gegeben. 3)ie Hauptfrage bejtanb barin, 
wie bei ber Sufammenfeftung beiJ »orfianbeÄ ber ^robuftenbörfe bie 
ben 8anbwirtf^aft«fammem gefeftlicft gefiederte SRitwirfung bei ber 
aSerwattung unb ben ^reidnotierungen in einer beibe Xeiie befriebigenben 



') SetfligunQ be« Cberpräfibenten ber $tobtna 9ranbenburg t)om 21. mal 1897 
(0. 5. 7601). 
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SBeife i^enoitind^t toerben tonne. SSon feiten beiS ^anbetößanbeS iDurbe 
bem rfidl^altölod äludbnid gegeben , ba^, wenn nadd § 5 bet berliner 
Sörfenorbnung bie (anbn)irtfd[iQf tlid^en aSorflanbi&mitglieber^ im ®egenfa|e 
3u ben au& forporatioen Sßal^Ien l^eiDorge^enben SRitgliebern beiS ^anbete« 
jtonbed ernannt n)erben foDten^ ^terburd^ bered^tigte Un)ufrtebenr 
^ett erregt werben mü§te. 3[ene würben bal^er in gewiffem Sinne 
üte beaufftd^tigenbe^ Organ aufoftroQiert werben, wad weber im Sörfen* 
gefefie oorgefd^rieben, nod^ fflr bie Aaufntannfd^aft annehmbar fei, nadft« 
bem ftd^ ber lefeteren infolge ber betannten Angriffe feitend einjelner 
(anbwirtfci^aftlid^er streife eine begreiflid^e SRigflimmung bem&d^tigt f^abt. 

SSon lanbwirtf d^aftUd^er Seite würbe erwtbert, ba^ bie ä3e{linimungen 
beS fiaiibwirtfc^aftdlammergefe^ed unbebingt }ur @e(tung gebrad^t 
werben mußten. S)ie e^orm ber Sludfül^rung fei inbeffen nid^t an bie« 
ienige Organifation gebunben, weld^e in ber Sörfenorbnung oorgefe^en 
fei. 9(ud^ fei fte ol^ne ÜRitwirlung ber Sanbwirtfd^aftiSfammer )uflanbe 
gefommen. S>iefe i)aht vielmehr anbere 93orf daläge aufgefteOt, welil^e 
inbeffen unberädftd^tigt geblieben wären. 

9{ad^ längerer (Srörterung würbe fd^Iieglid^ barüber eine (Sinigung 
l^erbeigeffil^rt , bag fämtlid^e SBorflanbdmitglieber aud Sßa^len ^eroor» 
jugel^en l^ätten. Um neben ber Vertretung be& ^anbete aud^ eine fold^e 
ber Sanbwirtfd^aft im SEBal^Iförper ju ftd^ern, mfiffe ben fianbwirten 
bie 3RdgIid^!eit bed @intritti» in bie $robuItenbörfe gewäl^r(eif!et werben. 

S)ie @inig!eit ber Parteien }erfd^ellte aber fofort wieber bei ber 
Sefpred^ung bei» SSabImobud. S)er ^anbeteflanb wflnfd^te, bag bie 993a^( 
fämtHd^er SSorflanbdmitglieber in gemeinfamer SBaffl aSer 95rfen* 
mitglieber t)oII}ogen werbe. Sine oor^rige 93er|iänbigung über bie 
jebem 2;ei(e genel^men Jlanbibaten fei wol^l ju erreid^en. 2)ie Vertreter 
ber £anbwirtfd^aft wflnfd^ten jcbod^ bie SBa^I in jn^ei 9ßo^((drpem 
DoDjogen }u fe^en, oon benen jebe bie i^m }ufommenbe 3<^^( }u wägten 
l^abe. ^ierburd^ würben ^Reibungen unb Treibereien um bie 3Re^r§eit 
im SBa^Körper oermieben werben. S!)a)u würben bie Sanbwirte auf 
bie 9)auer ftd^ wol^t taum in großer 9Renge an ben SBa^Ien beteiligen 
lönnen, wedl^a(b eine 2;rennung ber 9ßabl(3rper erwünfd^t fein mäffe. 

hierin würbe inbeffen oon einem Xeile ber Vertreter ber Sanb* 
wirtfd^aft fd^on ein ju weites ßntgegenfommen gefunben, weil baburilb 
bie unmittelbare 9Ritwirfung ber Sanbwirtfd^aftSfammer aufgegeben 
werbe. Dr. oon 3(d^enbad^ erwiberte iebod^ l^ierauf , bag baS ®efe( 
bem SRinifler burd^auS bisfretionäre Vefugniffe barfiber jufpre^e, wie 
bie 9Ritwirfung ber Sanbwirtfd^aftStammer su regeln fei. älui Unat 
ber Snfprud^ ber Jtammer auf fetbfitätige SRitwirfung in ber SBeife 
gefld^ert werben, bag im $alle gemeinfamer ober getrennter 9Ba^[ bie 
9{ominierung ber (anbwirtfd^aftßd^en Äanbibaten erfl erfolgen bfirfe« 



ttbev bie äBir(ungen M )B5r1eiifiefe|^ed u. bie 9lot»enbigteit feiner $lb&nberung. 61 

nac^bem bie Aammer auf Sdifroge erfCärt ^abe, bie in SluiSftd^t ge« 
nommenen jtonbibaten feien genehm. 

^ner würbe üon lanbmirtfc^aftlid^er Seite ber SSorfd^Iag genia(|t 
ber eine SBa^Körper lönne ber Jlammer eine 9[n}a^( Don Jtanbibaten 
qM i^rer SRitte präfentieren , n)orauf biefe bie in e^rage lommenbe 
9nso^( SorfionbiSmitgUeber aMwä1)U. ^ierburd^ ^abe fie eine un* 
mittelbare Stitroirtung, o^ne baiS 9Bal^(red^t ber Sörfenniitglieber mefent^ 
Hd^ einsufd^r&nfen. 

3)ie Sieilne^mer ber Serfammlung Ratten lebiglid^ biefe SSorfd^Iäge 
ad referendum )u nel^men unb fte mit i^ren äluftraggebern ju be« 
raten *)• 

Sine erneut }um 10. ^uli 1897 }uf ammenberufene SSerfammlung 
^atte fein fo gflnfHgei^ (SrgebniiS, n)eU in}n)if(i^en potijeilid^er 3>^<t^0 
gegen bie e^eenpalaflDerfammlungen angebro^t n)orben n)ar, worauf unter 
SBefd^reitung bed Jtlagen)eged biefe freiwillig gefd^loffen würben. S)te 
Vertreter bed SSereiniS berliner ©etreibe« unb ^robuftenl^änbter gaben 
gleid^ }u Stnfang ber S^agung folgenbe 3^efen ju ^rototoD: 

,,S)ie Srflärungen, weld^e ber ^rr SRinifier fär ^anbel unb ®e« 
werbe in ber Si^ung beiS älbgeorbnetenl^aufed oom 25. 3uni b. 3. ab» 
gegeben l^at ^aben, wie wir anerkennen, einen oerfd^nlid^en S^aralter. 
Xrolibem oermögen wir und oon ber 9luffaf[ung nid^t frei }u mad^en, 
bog bie abfld^t beis 3Riniflerd, ben Jttageweg ju eröffnen, in einer ^orm 
^tte )um äludbrude lommen Idnnen, weld^e auf unfere Smpftnbungen 
mei^r 9tfl(tfid^t na^m; wir burften hierauf umfomel^r red^nen, atö bie 
begonnenen Sludgleid^doer^anblungen und aded anbere e^er erwarten 
taffen mußten, ald eine Sebro^ung mit poli}eilid^en 3Ragna^men. 

,, Unter fold^en Umfl&nben ifl ed bem 93or{lanbe unfered SBereind 
nid^t leidet geworben, ber Sinlabung }u neuen Ser^anblungen $olge 
)tt lelfien. 

„Viix ffobtn jebod^ geglaubt, ber Sinlabung entfpred^en ju foQen, 
um oor aQer SSelt f efi}uflellen , bag wir aud^ ^eute no(ib bereit ftnb, 
an ber ßerfleEung georbneter äSeri^ältniffe nad^ beften Gräften mit* 
}uwirlen. 

^93ir geßatten und jebod^ ju ertl&ren, bag wir oon ben Sier« 
^nblungen nur bann einen Srfotg erwarten, wenn bie Oebingungen, 
unter benen bie 9leuorbnung ber berliner ^robuttenbörfe erfolgen foD, 
fowo^l ben Sifidfi^ten auf unfere Sl^re, ald auc^ ben^ 
lenigenauf unfere Wirt fd^aftlid^e Unabhängig tett@enage 
leiflen, unb indbefonbere bie und oftropierte Sörfen« 



') 9)etfftgttnfl beS Oben^rAfibentm üom 8. 3uli 1897 O. $. 9878 nrbft lOer« 
^itblund^ptotofoS Dorn 29. 9lai 1897. 
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orbnung in biefein Sinne geänbert toirb. 9tuv in folgern 
%afU ifl ein bauember ^^riebe mög(id^, unb biefer allein fann fär und 
erflreben«roert fein". 

©egenflanb ber nad^folgenben langen S)isIuffton xoax (ebiglid^ bie 
3ufammenfe^ung bed Sörfenoorflanbed. S)ie SSertreter ber Sanbmirt« 
fd^aft üer^arrten auf il^rem ©tanbpunite, nad^ toeld^em bie Sanb« 
mirtfd^aftdtammer in einer nodg )u beflimmenben ^^orm jur @ntfenbung 
Don Sanbioirten in ben Sörfenoorftanb bered^tigt fein foSte. @oido^I 
bie Vertreter ber ^(tefien ber Jtaufmannfd^aft atd aud^ biefenigen bed 
äSereind berliner ©etreibe« unb ^robuftenl^Snbler erflörten einen fold^en 
93orfd^Iag für unannel^mbar, unb fie l^ielten baran fefi, bag ber Sörfen* 
Dorftanb auiSfc^Iieglid^ aM ber freien SBa^I ber Witglieber ber Korporation 
^eroorge^en muffe, n)o6ei, roenn fianbn)irte SRitglieber ber Sörfe n^ären, 
aud^ fold^e burd^ bie ®efamt^eit ber SBä^Ier im SSerl^ältniffe }u i^rer 
äRitglieberja^t in ben äSorflanb getoä^It merben lönnten. 

Site ein Sludgleid^ ftd^ nid^t er}ielen lieg, erKärten bie Vertreter 
ber Jtaufmannfd^aft meitere SSerl^anbtungen für aud' 
fid^tdlod. 

S)amit mar ber erfle SSerfud^ )ur SBieberl^erfleKung ber berliner 
^robuttenbörfe gefd^eitert. SBenn man bebenh, mit meieren Ser> 
bäd^tigungen unb müflem 9(gitationdgefd^rei bie Jtaufmannfd^aft über* 
fd[ifittet morben mar unb^ mäl^renb Don feiten ber Stegierung Slu^gteid^e- 
oerl^anblungen ernftlid^ gemänfd^t unb angebahnt mürben, burd^ plumpen 
$oli)eieingriff bie f^eenpa(afloerfamm(ungen gefd^Ioffen mürben, moburdd 
^eftigfle Erbitterung in bie meitefien ftreife getragen mürbe, fo lann 
man bie Haltung ber Aaufmannfd^aft nur atö eine mfirbige unb fefte 
6e}eid^nen, }umal ber 93erfe(|r in Serealien augerorbentlid^ geflSrt morben 
unb oiele Ileine ^änb(er unb Agenten oöQig aui^ i^rem Srmerbe ge* 
morfen maren. 

9}on feiten ber Stegierung fc^ien man bie Xor^eit )u empfinben, 
meldte man begangen, inbem man ftd^ beinal^e }um 9luSfa^rungdorgaii 
e^remfier agrarifd^er ^orbenmgen geflempelt ^atte. Xxo^ beS 
mißlungenen SSerfud^eiS beiS Dberpräfibenten , bemttl^te man {td^ im 
Winiflerium fär ^anbel unb ©emerbe, bie älntnäpfungiSpunfte mit ben 
93ertretem ber Jlaufmannfd^aft nid^t oöHig }u oerHeren. Obmol^( (eine 
$robuttenbörfe beflanb unb bemnad^ äJorfd^riften ilber amtlid^ $reid< 
notierungen, mie fie im § 29 a ber SBörf enorbnung fär Serlin enthalten 
maren, überhaupt (einen @inn l^atten, mußte bod^ biefe Seflimmung 
aU SSormanb bienen, um neue Beratungen einjuleiten. 2)er ^nbeld* 
minifler Brefelb lub bemgemaß einige an fä^renber Stelle im 
©etreibe^anbel flel^enbe ^erfonen ein, an einer Beratung im Si^ungi^' 
faale bed ^anbeföminifleriumd am 4. 92ooember 1897 teit}une^men^ in« 
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bem er barauf ^intoieiS, baB bte Sörfenorbnung über amtHd^e $retS« 
notieningen fotgenbe Sorfd^rift entl^alte: 

,r3n ben jur 93eröffent(id^ung gelaitgenben atntlid^en $reid« 
notierungen finb bte bei beit uerfd^tebenen @etreibegattuttgen (9Bei}en, 
9to0gen, ®erfle u. f. xo.) nad) Sage bed ©efd^äfti^Derle^rd att ber 9örfe 
^auptfäd^Kd^ in 93etrad^t totttmenben (Sorten nad^ Urfprung (^rooenien}), 
®atttin0, DuaKtätdgetoid^t, SSefd^affen^eit (f^arbe, XiodevÜ^üt, ®erud^) 
unb Grnte^eit (alte ober neue (Srnte) }u bejeid^nen. S>ie Sefttmmung 
über bte ^ternad^ in Setrad^t lommenben ©orten bleibt bem SRinifler 
für ^anbel unb ©etoerbe nad^ flnl^örung bed SBorflanbeiS ber 'ißrobuften« 
bdrfe oorbe^alten. 9td }um @rlaffe biefer SBefiimmung erfolgt bie 
9lotierung nad^ beflem iSrmeffen beS SSörfenoorflanbed." 

3n ber anberaumten Si^ung foüten befagte ä3eftimmungen uor» 
beraten loerben^). 

Son feiten ber mit ber Sinlabung äSee^rten n)urbe l^ierauf fofort 
enoibert, bag man jur SBieberaufrid^tung ber berliner $robuItenbörfe 
mitjuarbeiten gern erbötig fei unb l^iermit aDe 93erufiSgenoffen ein« 
oerftanben feien. S)ie SSoraudfe^ung hierfür bilbe iebod^ bie ®en)ä^rung 
ber loirtfd^afttid^en e^rei^eit für ben @etreibe^anbe(, mie fte jebem 93erufd^ 
ilanbe gefe^Hd^ aufteile. S)em 9iufe bed D6erprä{tbenten fei man toiQig 
gefolgt. (Sine 9(udfidEit auf @rfoIg roürben bie Serf ud^e nur bann ^aben, 
nenn nid^t nur eine SSerftänbigung über bie ftreitigen ^untte ber Siörfen« 
orbnung erjielt fonbem wenn bie gefamte $rage ber mirtfc^afttid^en 
®iebergefunbung bed @etreibe^anbeld mit ooQem Srnfle }ur Snoägung ge> 
fielt merbe. Sei bem ^eraui^greifen bed einen $unfted lönne man 
einen praltifd^en ©d^ritt nad^ ber bejeid^neten Siid^tung nid^t ertennen, 
jumal bie $reidnotierungen eine n)ob( organifierte $robu(tenbörfe mit 
omtlid^en Organen jur Soraudfe^ung ^abe. S)ie 9lotierungi»frage mürbe 
ftd^ oer^ältnidmäBig leidet in gemeinfamer Übereinflimmung löfen laffen, 
fobalb über bie allgemeine Drganifation Jtlarl^eit unb @inoerne^men 
befiänbe. 

25ie eintabung jur ^leilna^me an ber gemünfd^ten 
Beratung mürbe ba^er glatt abgelehnt. S)aiS mar ein @d^ritt, 
loeld^er ber 9legierung ben (Srnfl ber Situation fd^arf oor bie 9lugen 
x&dtt unb ber i^r bemied, bag man nid^t fortgefeftt auf ben Jlaufmannd« 
fbinb lo«f dalagen bürfe, um aOein ben SBünfd^en einer einfeitigen 
agrarifc^cn Sntereffenoertretung ju entfpred^en. 3n biefem Äorbe, ben 
bie Vertreter bed ^anbetö ber Stegierung jierlid^ aber beftimmt barboten, 
lag bie größte Slieberlage bed ^anbeldminiflerd Srefelb eingemidCelt ; 



1) dilai bc« Wmxfini für ^nbet unb «ekoerbe Uom 21. Ottober 1897 d. 
83:^ II. «ng. 
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benn etxoa^ S^nlidde^, bag bie ^ntereffenten mit ben ^öd^flen älegierungd^ 
Organen nid^t einmal me^r }u unter^anbeln geneigt maren, mar aber« 
^aupt in ber @efd[iid^te ber preu^ifd^en SSermaltung too^l nod^ nid^t 
Dorgefommen. S)ie 9lieber(age mirb nod^ größer, menn man enoägt, 
bag bie 9{egierung erfl o^ne 9iä(Ifid()t auf bie äiertreter bei ^nbett 
oerfflgt ^atte unb nun tro^ ber Serfflgung }um Sntgegentommen bie 
$anb }u bieten geneigt mar, bie nid^t angenommen mürbe. 

S)er 9tegierung mar nad^ biefer 9l6meifung ber äRut oergangen^ 
neue 9$er^anb(ungen auf}unel^men , unb ed beburfte erft ber merf« 
mürbigen @ntfd^eibung be» Dberoermaltungdgerid^tiS gegen ben Sorflanb 
bed äSerein^ berliner ©etreibe- unb ^robultenl^anbler ^ um ben ®t* 
bauten ber SBieberl^erfieQung ber berliner $robuIten6örfe eine greifbare 
@eflalt annel^men ju laffen. ^^ro^ ber bringenben 9lotmenbig!eit, ber 
üRarftlage entfpred^enbe ^reiiSnotierungen }u erlangen, ba fold^ amtlid^er« 
feitd gar nid^t entbehrt merben tonnten unb bie oon lanbmirtfi^aftlid^er 
Seite bemirften AurdfeflfteQungen nid(|t einmal bad f d^mäd^lid^fie Surrogat 
}utrcffenber ^rei^notierungen barfteDten, tonnten bie Semtt^ungen oor» 
erfl einen Srfolg nid^t erzielen. SBeld^e Summen bem Staate in ber 
Snterregnum^jeit in betreff ber Sßrooiantbejüge oerloren gegangen finb, 
fann red^nerifd^ äberl^aupt nid^t ermittelt merben. S)a bie Summen 
ober er^eblid^ ind ®emid^t fielen, fo mußten aud^ au^ biefem @runbe S3er« 
fud^e angefleDt merben, um auiS ben unleiblid^en äSerbältniffcn mieber 
^eraud}utommen. S)eel^alb na^m ber Staatdtommifjfar ber Sörfe^ 
^emptenmad^er, am 7. SDejember 1898 ben ©ebanten ber 9Bieber^er« 
fteQung bed SSerte^rS an ber ißrobuttenbörfe erneut auf unb lub oer» 
fd^iebene @etreibe^änbler }u oertraulic^en 93efpred^ungen in feinem (He* 
fd^äftd}immer ein. Sid jum 15. Januar 1900 traben nic^t meniger atö 11 
berartige Sefpred^ungen {iattgefunben, um bie bioergierenben gntereffen 
nac^ ^töglid^teit au^jugleid^en. 

2tn ben langmierigen 93er|ianblungeu mürbe nun f eflgefleUt , bog 
burd^ einen 9lad^trag }ur ^örfenorbnung oon ä3erlin oom 23. ^ejember 
189(3 bie S3e{limmungen aber bie 3ufammenfe(ung bed Sörfenuorjtanbed 
unb biejenigen über bie ^reiefeftßellung abgeänbert merben foOten. 
^ie ^Iteften ber Jtaufmannfd^aft fomie ber 93orfianb bed SßtmxA 
berliner @etreibe^ unb ^robutten^änbler unternahmen ed, bie ben Se^ 
ratungen entfpred^enben 9lnträge an bad ^anbeUminifterium (u rid^ten. 
Sefeitigt mirb bie 93eftimmung, bog ber SRinifter fflr Sanbmirtfc^aft^ 
3)omänen unb [Jorflen fünf Vertreter ber Sanbmirtfd^aft unb ber lanb- 
mirtfd^aftlid^en 9tebengemerbe in ben 93örfenoorflanb gu ernennen ^obe. 



') SBetdl. Zeil n biefed SBuc^eS. Sielte au4 Beitfd^rift für bie gefamte €toat9' 
toiffenfd^aft, Xübinfim 1902, ®. 198 ff. 
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beiSgleid^en bie Ernennung pon }n)et Snitgliebern ber üRflDerei« ober anbetet 
)u bem ©efd^äftdDerfel^te an bet ^tobuftenbötfe in Segiel^uno ftel^enbet 
@en)et6e burd^ ben ^anbeteminiftet. @ämtlid^e äSotflanbiS- 
mitglieber fotUen butd^ fteie 3&af)l bet SlRitgtiebet bet 
9ötfe etnannt loetben in bet ^inftd^t, bag pon ben 16 ju 
n^a^tenben SRitgliebetn bed SBorftanbeiS 12 aui^ SSetttetetn uon ^anbel 
unb ©enterbe, batuntet 2 9Rfi0eteiintetefFenten^ }u befleißen ^aben, n)äl^tenb 
5 SKitaliebet SBertretet bet fianbroittfdjiaft fein muffen, bie oon ben 
3Ritg(iebem bet 93ötfe auiS einet t)om Sanbei^öIonomieloDegium ptöfen^ 
tierten Sifie oon 10 gietfonen ju toäl^ten ftnb. 3(ugetbem ^aben bie 
$[Iteften bet ftaufmannfd^oft nod^ 4 snitgliebet in ben ^ötfenootfianb 
gu belegieten, fo bag et aud 21 9RitgIiebetn gufammengefe^t ifl. ^etnet 
toutbe bie S3eftimntung veteinbatt, bag fämtlid^e SBotflanbdmitgliebet i^te 
{Munitionen eldtenamtüd^ ausüben. 

2)ie Sötfenotbnung für Setün toutbe bal^er burd^ nad^fle^enbe 93or« 
fd^tiften etgänjt: 

„I. an bie ©tette be« § 2 abfoft 1 tritt fotgenbe Sotfc^rift: 

S^ie Sötfenleitung liegt bem Sötfenoorßanbe ob. S)erfe[be befielt 
au§ 36 3Ritgtiebern , oon benen 27 oon ben an bem Sörfenoerlel^te 
bireft teilne^menben 3RitgIiebetn bet Jtotpotation bet Jtaufmannfd^aft 
oon S9etlin au^ beten Jtteife, unb 9 oon ben ^(teflen bet Jtaufmann* 
fd^aft oon Setiin aud il^tet Hltitte Qtro&f)U n)etben. 

II. an bie GteOe beiS § 3 abfa^ 1, 2 unb 5 treten folgenbe äSof* 
fd^tiften: 

3)ie SBal^l bet oon ben JtotpotationiSmitgliebetn )u wä^lenben 3RiU 
gliebet bed Sötfenootßanbed etfolgt im ^Ronat S)eiembet auf 3 3<^l^te 
mittelf} telatioet @timmenmel^t^eit butd^ ©timmjettel unb jmat n)etben 

1. 15 SRitgliebet oon ben an bem äSetle^t bet eMonbdbötfe unb 

2. 12 SRitgliebet, oon benen 2 bad 9Rfi(leteigen)etbe aui^üben, oon 
ben an bem SSetfel^te bet ^tobuftenbötfe teilnel^menben Jtotpotationd« 
mitgliebetn in gettennten Sßa^lgängen getoä^lt. 3)ie SBa^l bet 12 
oon ben an bem SSetle^t bet ^tobuftenbötfe teilnel^menben Jtorpotationd* 
mitgliebetn }u mäl^lenben SRitgliebet beiS Sötfenootflanbed etfolgt fflt 
bi« 3eit bie jum ©d^luffe be« Sa^te« 1902 im 3a^te 1900 unb gilt 
ali im 2)e3embet 1899 etfolgt. 

Son ben auf biefe 3Beife getoäl^lten JtotpotationSmitgliebetn fd^eiben 
fOr bie ^onbdbötfe jä^tlid^ 5, füt bie ^tobuftenbötfe jä^tlid^ 4 aud 
unb »etben butd^ neue SBal^len auf je 3 3a^te etfe^t. S)ie ba& etfle 
unb iweite 9Ral auiSfd^eibenben 3Ritgliebet n^etben butd^ bad SoiS be« 
ftnnmi. 

S)ie oon ben ^Iteflen bet Jtaufmannfd^aft oon Setiin aud i^tet 
Slitte }u entne^menben 9Ritgliebet bei} Sötfenootflanbed 
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3. in ber Saf)l t)on 5 für bie ^onbi^6örfe unb 

i' in [ber S<^\)1 von 4 fflr bie ^robuftenbörfe toetben im SRonat 
S>e}ember auf ein ^[al^r 8en)äl^lt. $fir bai^ gal^r 1900 ftnbet bie SBa^I 
}um 93orflanbe ber ^robultenbörfe im Saufe biefed ^a^^xe^ fiatt. 

III. an bie ©teDe bed § 5 Sbfa^ 2 tritt folgenbe Sorfd^rift: 
^ür bie ben $anbel mit lanbmirtf d^af tlid^en ^robuften betreffenben 

älngelegenl^eiten nierben ju bem SBorflanbe ber ^robuttenbörfe ali mettere 
9Ritglieber 5 äSertreter ber SanbiDirtfd^aft l^injugewäl^It. 3um ^wedt 
biefer SBa^I n)trb feitend beS SanbedöIonomieloOegiumd eine SSorfc^lagiS«' 
Hfle Don 10 ^erfonen aufgeßeDt. Sud biefer Sifle ftnb 5 bur^ bie am 
Serfel^re ber ^robuftenbörfe teilne^menben JtorporationSmitg lieber auf 
3 3a^re ju rodeten. 

S)ie 9Ba^( erfolgt nad^ ber 93orfd^rift beiS § 3 abfaft 1. 

IV. Sltö älbfafe 5 bed § 5 loirb folgenbe äSorfd^rift eingefteOt: 
@ämtlid^e 3Ritglieber beiS SörfenoorfianbeiS üben il^re ^unftionen 

c^renamtlid^ axii." 

S)er Jtampf, ber um bie ^Delegierung oon (anbwirtfd^oftlid^en unb 
geioerbUdgen äSertretern getobt l^atte, loar bemimd^ im großen unb ganjen 
)u @unflen bed ^anbeUflanbed entfd^ieben^ menn aucb fflr fie nid^t oDeS 
2Bflnfd)en^n)erte crreid^t xoax. 3)ie beteiligten Steffortminifler mußten 
auf bie oon i^nen in Snfprud^ genomir.ene Ernennung einer Slnjabl 
oon iDUtgUebeni bed SörfeuDor^anbeiS oerjici^ten, unb baS äkrtangen 
ber Aaufmannfd^aft, baB bie 9Ritg(ieber ber S3örfe i^ren Sorflanb felbft 
}u tt)ä()Ien l^aben, roar ftegreid^ bel^auptet. $on einer SlufottroQierung 
auger^alb ber 93örfe ftel^enber $erfoneit, bie gleid^fam aU beauffi^tigenbe 
Drgane für bie übrigen }u fungieren Ratten, toar feine 9lebe. ^urd^ 
biefed laubinifd^e 3od^ mar ber berliner ^anbeldflanb nic^t gegangen, 
unb bie Sl^re mar nad^ jeber ^inftd^t in biefem langen unb fd^mierigen 
Streite gemalert morben. Merbingd ^at man baoon abgefeben, eine 
^ftimmung aufjunel^men , nad^ meld^er bie SSertreter ber Sanbmirt« 
fd^aft nad^ il^rer SBal^l 3RitgIieber ber ^robuftenbörfe merben muffen 
unb gleid^ ben übrigen 9nitg[iebeni }u ben üblid^en Seiflungen ^eran^ 
}U}ie^en ftnb. @d ifi inbeffen anjunel^men, bag bad Sanbc^öfonomie^ 
toQegium tunlid^ft !ißerfonen }ur 9(udma^I prafentiert, meiere mit 
bem Sörfenoerfebre oertraut ober aJlitgUeber ber Sörfe finb; berni nur 
fold^e ^erfonen (önnen ben 3^^^ erfüDen, }u meld^em fie bem Sörfen* 
Dorftanbe l^injugefflgt merben. SInbere ^erfonen, bencn bie Sörfe ein 
9)ud^ mit fieben Siegeln ifi, mürben l^öd^fiend betoratioe Slußen barfteQen 
unb oöDlig entbel^rlid^ fein. S)afür, ba6 leine be}al^Iten Agitatoren feiteni^ 
ber lanbmirtfd^aftlid^en ^ntereffenoertretung in ben S3örfennorfianb ent« 
fenbet merben lönnen, forgt bie 99efUmmung non ber e^renomt(i4ien 
audflbung biefed SImtd, mie aud^ bie boppelte 3^^^ ^^ i^ 9tepr&fen- 
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tierenben, faÜiS nid^t gerabe offenftd^tlid^e ^einbfeligleit l^eroortritt, fd^on 
einen oudreid^enben B^uij m^ biefer SUddtung bilbet. 

2)urd^ bie auf biefe äBeife feflgefe^te SBal^l beS SörfenüorftanbeS 
ifl bem ^eigfpomigen Stgrariertume eine empfinbtid^e Stieberlage bereitet 
tDorben. 93on bem im Sanbioirtfd^aftdlammergefege geioäl^rten Sted^te 
cuf unmittelbare @inn)irlung auf bie SSeriualtung ber @etreibebörfen ifl 
für Serßn abgefel^en toorben. 3)ie fianbroirtfd^aftdlammer ber ^rooin) 
Sranbenburg l^at jebe (Sinwirlung verloren. 3^^^ fonnte in formaler 
^inftc^t ein berartiged Serlangen (eid^t abgen)iefen iDerben, inbem 93er(in 
nid^t }um 9e}irfe genannter Aammer gehört, bemnad^ ein bered^tigter 
Snfprud^ auf @runb beS bejäglid^en ©efe^ed für fte überhaupt nid^t 
ftefknb. 9Iod^ na^erKegenb mar inbeffen ber ^inmeid, ba§ bie fraglid^ 
SefHmmung beiS fianbmirtfd^aftdfammergefe^ed überhaupt nid^t mel^r ju 
Siedet befielt, ba fte burd^ § 4 9.®. befeitigt morben ift gemäg § 2 
ber 9teid^dDerfaffung. S)ie anfd^einenb in 9{id^tad^tung ber Sl^re unb 
beS Snfe^end eineiS großen unb ffir bad SBirtfd^aft^Ieben bebeutungd* 
ooDen StanbeS in bad Sanbmirtfd^aftdfammergefet} ]^ineingebrad^teä3efUm« 
mung, burd) me(d^e bie ^reugifd^e @taatdregierung tro^ üorl^ergegangeuer 
oielfad^er Sßamungen üon einer bem ^anbel freunblid^ geftnnten @eite 
ftd^ felbfl bie $anbe banb unb in eine menig beneibeni^merte Situation 
geriet, ifl bemnad^ bei rid^tiger ^Interpretation von § 4 S.®. gefallen^ 
inbem Steid^^red^t bad ^artilulaned^t befeitigt. 

^er umeite ^auptangriffdpuntt gegen bie ^örfenorbnung t)om 
23. ©egember 189G rourbe burd^ bie aSorfd^riften über bie Jlotierung 
ber greife für @etreibe unb ^robuftcn gebilbet. @d mar ben praltifd^ 
erfahrenen jlaufleuten leidet, nad[)iumiefen, bog bie in §§ 29 a biiS 29 f 
enthaltenen SSorfd^riften a(d ^robuft bed grünen Xifd^ei» tatfäd^Iid^ in 
ber ^ra^iiS in ben menigften {fällen burd^gefü^rt merben lonnten. 9ln 
ber Unmdglid^feit ber Snmenbung mußten fie fd^eitern. 93on agrarifd^er 
@eite ^atte man gerabe biefe Unmöglid^Ieit a(d ein 9Ritte( jur 3^' 
ftSrung bed Sörfenoerle^rd ungefiüm oerlangt. S)a man fpciter aud^ 
oon biefer Seite in bem 3RangeI eined georbneten äSörfenoerlel^rd unb 
bem Seilen einer ber 9RarIt(age entfpred^enben, fad^gemägen 9lotierung 
nid^t gerabe eine Segifltfung ber inlänbifd^en $robuItion gefunben ^atte 
— hielten fid^ bod& bie Snlanböpreife nad^ 3"^ofttwten be« SBörfen* 
gefe^ed weit unter ber ^Parität beÄ SBBeltmarftpreife« — , fo rourbe aH^ 
fettig bem jugefiimmt, bie einfd^Iäglic^en SSorf d^riften über bie 9lotierungen 
nur fomeit an}umenben, atö bie fraglichen Unterf^eibungdmerlmale fefl' 
iufleOen ftnb. SBeil nun eine ^eflfteDung in ben meiften |$äOen nid^t 
m5gHd^ ifl, fo fielen bie be}tigUdEien SSorfd^riften fafl gan} auf bem 
Rapiere. 3)ie Seftimmungen , me(^e an SteOe ber §§ 29 a bid 29 f 
getreten ftnb, l^aben folgenben SBortlaut: 
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§29a. 

„^n ben jur SSeröffentUd^ung gelangenben amtüdden ^teidnotierungen 
ftnb bie bei ben Derfd^iebenen ©etreibegattungen (SBeijen, Sloggen, 
®erfle u. f. xo.) nad^ Sage bei^ ©efd^äftöoerle^rd an ber 9örfe ^oupt^ 
fäd^lid^ in ä3etrad^t lommenben ©orten mit Unterfc^eibung nad^ intänbifd^ 
unb QuiSl&nbif d^ , nad^ QualitätSgewid^t , nad^ Sefd^affen^eit in %axbt^ 
®etud^ unb Xroden^eit, nad^ alter unb neuer (Smte }u begeid^nen, fo« 
weit bicfe Unterfd^eibungÄmerftnale fejijufiellen ftnb." 

§ 29 b. 

„%üx jebe ein}elne ber gemäg § 29 a )ur 9{otierung gelangenben 
©eireibef orten ftnb bie baffir n)irllid^ gejal^Iten greife ju notieren, fo« 
toeit biei^ feflgufleSen ift. Snfoioeit fid^ biefe ^Dotierungen auf 9lbfd^(fiffe 
über befonberiS geringe Quantitäten bejiel^en, ober fonfl befonbere Ser* 
l^ältniffe oorttegen, ift bieiS bei ber 92otierung fenntlid^ }u madfien/' ') 

93ei ber Sefd^Iugfaffung über biefe Seftimmungen mar ed aliS 6e* 
fonberiS münfd^endioert erad^tet toorben, alle loirllid^ geja^lten ^reife^ 
aud^ befonberiS l^ol^e unb befonberd niebrige }U notieren, mobei im JturS« 
berid^te hierauf auiSbrfldFIid^ ^ingemiefen merben möd^te, bamit ntd^t ein 
fa(fd^e« 93i[b oon ber mirllid^en ©efdbäftdlage bed Serfe^rd entfiele. 
S)agegen tourbe oon bem äSeflreben, bie gel^anbelten 9Rengen foioeit loie 
möglid^ ju notieren, älbflanb genommen, meil nur ein geringer 2^ei( ber 
mirlßd^ betätigten ©efd^äfte burd^ Jluri&maKer oermittelt wirb. 3)er 
Sörfenoorflanb mug bemnad^, um ben ber mirtlid^en Serfe^rdlage an 
ber »örfe entfpred&enben ^ßrei« feflfeften ju fönnen (§ 29 abf. 3 ».®.)^ 
oon ber @rlaubnid bed § 31 $.®., aud^ anbere ©efd^äfte }u berildffic^tigen, 
@ebraud^ mad^en. S3ei biefen ifl bie e^eftfe^ung ber gel^anbelten Stengen 
mit ©d^mierigfeiten oerbunben. äBenn bie Stotierung aDer mirflid^ ge« 
}a]^Iten greife fiatt}ufinben l^at, fo ifl bamit aud^ bie ^reidfeftfleOung 
für bie ]^anbeUred|t(id^en SieferungiSgefd^äfte gemäl^rleiflet , meldte m(|t 
entbehrt merben fann. Unter toirflic^i ge^a^Iten greifen ftnb nad^ 
Sdrfenfprad^gebraud^ bie tatfäd^tid^ t)ereinbarten greife }u perfle^en. 
3Bir!Iid^e S^^^u^d^n erfolgen an ber 93örfe nid^t. 9Iud^ bei £oc(m 
gefd^äften mirb bie B^^^ung erft bei ber Lieferung ober nad^ fonfiigem 
geltenben ^anbetögebraud^e bemirlt. Stotienmgen auf ®ranb b(o^ 
Sd^ä^ungen foOen aui^gefd^Ioffen fein, menn fte aud^ oon lanbtoirtfc^aft* 
lid^er Seite ald nid^t gan) }u entbel[iren l^ingefieQt mürben^ bamit ber 
Sefer ber Jlurdberid^te ein Kared 93ilb oon ber ftnfenben ober flrigenben 
Xenben) bed SRarlted empfange, ^ieroon mürbe bedl^alb Slbflanb genommen. 



^) ^txqi. ^adiixaq ^u ber im Gtüdt 1 bed 9lmidblatte« bet Mnifiltd^ 9ie- 
gietung au $otdbaui unb bet Stabt SBettin Dom 1. 3anuoT 1897 )»et5ffeiitlidtten 
iBörfenotbnung für Berlin t>om 23. 2)eaembet 1896, üom 10. gebruat 1900. 
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iDeil § 29 a eine toeitgel^enbe @pe}ialifterung ber einjelnen Sorten er* 
möglid^t roe»f)alb Umred^nungd^^ bejn). Sd^a^ungiSpreife ft($ erübrigen ^). 

93on augerorbentlid^er Sebeutung toaren bie 93er^anb(ungen über 
hai ^anbeliSred^tlid^e fiieferungdgefd^äft auf 3^it in ©etreibe. bereits 
in ber SSerfammliing oom 28. guni 1899 wieg ber ©taatsfornmiffor ber 
Sörf e, ^emptenmad^er, barauf l^in, ba^ an ber ju reorganifierenben 
$robuftenbörfe ein B^iti^^nbel in $robuIten unb eine amtlid^e 92otierung 
ber greife beiJf elben jiattfinben f otte *). 33em 3eitl^anbel f önne ber oom 
Sereine 9)er(iner ®etreibe< unb ^robuftenl^&nbler aufgefleOte unb t)on 
beffen Sßitgtiebern benufete Sd^Iugfd^ein ju @runbe gelegt n)erben. S)ie 
Sebingungen, rotld^t an bie ^enu^ung biefeiS ©d^Iu^fd^eined an ber 
loieberl^erjufleQenben ^robuftenbörfe von beiben Parteien gelnüpft feien, 
Ratten bie (Genehmigung burd^ bie @taatdregierung nid^t }u ertoarten. 
Skn Vertretern beS ^anbete !önne leine Garantie gegeben roexhtn, bag 
bent ^anbel unb ber 9totierung auf ®runb biefed @^lugfd^eined nid^t 
mit ber Segrünbung, er fei ein unterfagter börfenmägiger 3^ermin^anbel, 
entgegengetreten merbe. S)en SSertretem ber fianbroirtfd^aft lönne ba» 
gegen aud^ feine ©arantie gegeben n)erben, bag ber Sd^lugfd^ein nid^t 
bie Untertage für einen unterfagten börfenma§igen S^erminl^anbel bilben 
werbe. Sd fei aOein von ber ^xajA^ abhängig, ob ber ^anbel auf 
<Srunb bed ©d^lugfd^eineiS mit ben 93efiimmungen ber §§ 50 9Ibf. 3 
unb 51 abf. 2 9.®. vereinbar fei ober nid^t. @d fei möglid^, bag 
ouf ®runb biefed @d^lugfd^eined ftd^ ein börfenmägiger Xermin^anbel 
estttoidfele, wed^alb bie t)on ben äSertretern ber Sanbn)irtfd^aft geforberte 
Garantie nid^t gegeben n)erben lönne. Xrete biefer %afi ein, fo müf[e 
bie älufftd^tdbel^örbe bel^ufd S)urd^fäl^rung ber Seflimmungen beiS ®e< 
fe$e2 biefem $anbel unb feiner ^Kotierung entgegentreten, toeSl^alb aud^ 
bie oon ben Vertretern bed ^anbete geforberte Garantie nid^t gegeben 
»erben tonne. 9)ei biefer @ad^(age fei ed geioig im aQfeitigen Sntereffe 
n)ünfc^endn)ert , ben @d^(u6fd^ein fo ab}uf äffen, bag bie von Wertetem 
ber fianbroirtfd^aft befürd^tete unb oon ben Vertretern be& ^anbetö felbft 
nid^t gen>ünf(^te 3RögK(^(eit ber praftifd^en Snttoidfelung biefeiS S^xU 
^beliS )u einem börfenmägigen S^erminl^anbel foroeit audgefd^Ioffen 
werbe, loie ed irgenb tunUd^ fei. 

S)ie Slbweid^ungen bed ©d^lu^fd^eineiS gegenüber bem frfll^er oon 



<) Sctgt. SBftttauUd^e Re^ifltatut übet bie am 15. Samax 1900 flattgefunbene 
8eft»te(i^ung mit 93etttct(tn bet Sanbtoittfd^ft unb bed ^anbeld. 

*) SftgL 9leoi|itatttt übet bie am 28. Suni 1899 ftattgel^abte Sffptrd^ang 
mit Setttetmt bet Sanbmittfd^aft unb bed ^nbcld übet einige bie 9BiebetVtfie0unft 
etne# grotbnrtcn 9}ettf](td an bet l^teftgen $tobu!tenb5tfe betteffenbe Sftagcn. 2)ie 
Zetlne^et bet Sftfommtung loaten: t>on Xtnim, Q^amp, (Äxa^ t>on Itanit^, 
eiegnrnnb $tncnd, {^ugo ^eilmonn unb Seopolb 8abt 
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ber 93erliner $robu!tenbörfe gebrauc^Iid^en mürben nun in folgenbem 
gefunben. 

S)ad frühere börfenmägige S^enningefd^aft mar ein f^isgefd^ft. 
2)Qd ^anbetered^tlid^e S^tgefd^äft auf ®runb beiS ed^Iugfd^etned ifk 
ein SUd^tftsgefd^äft. ^rül^er fei bei Stid^terfüQung einer ber beiben 
aSertragfd^Iiegenben, toenn ber Jtäufer bie i^m angelünbigte SBare nic^t 
obgenommen ober ber SBerläufer bid )um Slblaufe ber SieferungiSfrifl 
nid^t angefünbigt f)abt, ber anbere ftontra^ent o^ne meitered befugt 
gemefen, im SBege ber 3^<i>ig^tegulierung am näd^ften S3örfentage bie 
nid^t abgenommene Sßare anbenoeit gu oertaufen, bejm. bie nic^t 
angefflnbigte SBare ju laufen unb bie S)ifferen2 ber greife mit bem 
Säumigen ju verrechnen , ober überl^aupt nur bie S)ifferen} smifd^n 
bem äSertragdpreife unb bem amtlicb notierten greife be^ jlflnbigungd^ 
taged bejiD. bed (e^ten S3örfentaged ber SieferungiSfrifl }u oerred^nen. 
3(uf ®runb beiS oorliegenben @d^(ugfd^eineiS muffe regelmäßig beut 
Säumigen eine angemeffene Slad^frifl }ur S(bnal^me begto. Lieferung ge« 
mä^rt werben. 

S)ie @treitig{eiten oud SBerträgen mürben früher burc^ ein au^ 
^änblern jufammengefe^ted @d)iebdgerid^t beigelegt, ^efet lönnen nur 
Dualitäti^flreitigfeiten burd^ @ad^oerflänbige entfc^ieben merben. 3m 
übrigen ifi ber 9led^tdmeg bei ben orbeiitlid^en @erid^ten }u befc^reiten. 

2)ie frä^er fflr bie 9(bmidelung ber ^ermingefd^äfte befle^bea 
Sörfeneinrid^tungen (Jlflnbigungdreglement, Jtflnbigungi^regiftratur, Stün» 
bigungi&}immer u. f. m.) fallen fort unb lönnen bei bem ^anbeUrec^tlid^en 
£ieferungiSgefd^äfte an ber mieber^ergefiedten ^robuttenbdrfe nic^t mieber 
aufleben. 9lad^ bem oorliegenben @d^(u6fd^eine l^at bie Slnfflnbigun^ 
fd^riftHd^ oon bem äSerfäufer an ben Jtäufer }u gefd^e^en. Sin ^Ü* 
pofitiondfd^ein über je 50 t ift aOerbingd oorgefeben. 3)erfelbe (ann 
aud^ meiter übermiefen merben. 3)iefe Übermeifung muB aber o^ne 9e^ 
nugung oon Sörfeneinrid^tungen oon einem Jtäufer an ben anbeten 
erfolgen. 

S)er Sd^lußfd^ein für SBeijen mirb bie SBeftimmung, nur für i)lü{Ieret« 
^xotde gut oermenbbaren äBeigen i)u liefern, enthalten. S>ed^a(b (ann 
ber frühere Sormurf nid^t mieber^olt merben, bajs biefer Sc^Iu^fd^ein 
ben älbfag guten 9Bei}end erfd^mert. 

2)er 3^^t^anbel auf ®runb biefed @c^lu6fd^eined beförbert bie 
9ljmide(ung burd^ tatfäd^lid^e Lieferung an @teQe ber S^ifferen^regußening^ 
meil bei nid^t oertragdmägiger Siefenuig burc^ bie Sac^oerftänbigen 
ein aninbermert feftgefleOt merben muß. 9ei einem SRtnbenoerte oon 
2 ^J}tl. für bie Spönne ift ber Jläufer gejmungen, bie äBare gu bem ah* 
gefd^ä^ten SBerte abgune^men. Überfteigt ber SHnbermert 2 9)U., fo i{l 
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et nid^t oerpflid^tet , aber bered^tigt, bie 9Bare aud^ gu biefem 9Rinber« 
loerte abjunebtnen. 

S)ie Vertreter ber Sanbioirtfd^aft erfannten an, bag biefe Sb« 
oeid^ungen geeignet feien, bie Sebenlen gegen ben S^it^anbel in ®t^ 
treibe, loetd^e sur Unterfagung bed börfenmägigen S^ermtnl^anbetö ge^ 
ffi^rt ^aben, etwaig Qb}ufd^n)äd^en. @ie etad^teten fie aber baburd^ nod^ 
nid^t für gänjlid^ befeitigt. 93on einer ©eite würbe bem SBerlangen 
Sudbrudf gegeben, bag nadfi leiner tppenmägig beflimmten Dualität 
fonbcm nur nad^ 3Ru{ler gel^anbelt n)erben bürfe. 9ln ben meifteu aM^ 
lanbifd^en ^robuftenbörfen n)ürben S^itgefd^äfte gefd^loffen, bei bencn 
ber ©egenfianb beS ©efd^öfted nad^ $robe bejeid^net loerbe. @d mürben 
|um Seioeife eine 9(n}al^l von SBertragi^formuIaren vorgelegt, in roeld^en 
obige 8e}eid^nung oorgebrudCt roax, med^atb biefer ^anbel üblid^ fein 
mugte. 

hierauf mürbe von feiten beiS ^anbetefianbed ermibert, bag bie 
©efd^äfte auf ®runb fold^er Serträge nad^ $robe nid^t 3^/0 bed ®e« 
treibe^anbeld ber fraglid^en 93örfen audmad^en. 2)er bei meitem über* 
miegenbe ^nbe( gefd^e^e aud^ an biefen S3drfen im S^ermin^anbel auf 
®runb feftgefieDter gteic^mögiger X^pen. Sine Sefc^ränlung bt& 
Seit^anbete auf Jtäufe nad^ ^robe ober Stufler fei unannehmbar. (Sin 
foldber ^anbel finbe ixoax aud^ in 9)erUn fiatt unb merbe gleid^faQiS 
an ber loieber^erguflellenben $robuItenbörfc fiattfinben; benn er fei 
materieD gleid^bebeutenb mit bem fogen. Sörfenl^anbe(, mie er fid^ an aQen 
tieineren ^robuftenbörfen 2)eutfd^Ianbd t)oII}iel^e. S)ie ^robuttenbörfe 
tu Berlin (önne bamit nid^t auisf ommen, mei( fie am internationalen 
®etreibe^anbel beteiligt fei, ber eine foldge einf darauf enbe e^orm 
ni^t bulbe. Slud^ für ben inneren ^anbelduerfe^r fei eiS unmöglid(>, 
ftd^ mit einer berartigen (Sinfd^ränfung ab}uftnbeu, mie an 93eifpielen 
erörtert mürbe. Sei oielen jläufen befiele bie 9lbrtd^t bei» Jtäuferd, 
bod ©etreibe nid^t ju empfangen, fonbern vor ber Sieferungdjeit meiter 
}u oerfaufen, ober bie älbftd^t bed 93erfäuferd, bad oerfaufte betreibe 
nic^t }u liefern, fonbern ftd^ oor ber Sieferung^ieit burc^ ein Jtauf^ 
aef^äft auf bie gleiche 3^t ein}ube(fen. Diefe fogen. 9?erfid^erung8' 
gefdbäfte feien für ben ^änbler unentbe^rli^ , um baiS ?Hi\\to ber mit 
$robu)enten unb Jtonfumenten abgefd^loffenen S^i^fl^f d^Äf te , meld^ed 
ilfntn aM ben ^reidfc^manfungen in ber 3^it }mif(ien Stbfd^lug bed 
Sefdbäfted unb ber fiieferungd}eit ermad[)fe, }u oermeiben. 3- 9- ^^uft 
ein j^änbler im ^bfle @etreibe Don einem £anbmirte auf Lieferung 
im {^ebruar, meil ber fianbmirt bann mit bem 3)refd^en fertig ju fein 
^offt unb ft^l f^on im ^erbfie ben $reid fidlem miO. 9Bürbe nun 
ber ^nbler mit bem ^eiteroerfaufe märten, bid bie fiieferungd}eit 
^erangelommen ift, fo müßte er bad 9iiftto eineiS Sinfen bed $reifed 
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6id bal^in tragen, toal^renb er anbererfeitö aud^ meber beim Steigen 
bed ^reifed ben SSorteil l^ätte. S)iefe Spelulation uermeibet ber ^anbler 
unb verlauft bed^a(b, fobalb er ed aud^ nur mit geringem Sorteife tun 
fann, bod ©etreibe )um Februar an einen jtonfumenten ober einen 
^änbler. ®egen ein fold^ed ©efd^äft lann nid^td erinnert n^erben, wenn 
fd^Iie^Iid^ bad (betreibe t)om erflen Aäufer an ben im ^^ebruar ab- 
ne^menben Jtäufer gelangt. 3)er ^änbler l^at ftd^ nur bemüht, einen 
älbne^mer für bad im g^ebruar 90m Sanbmirte ju (iefernbe @etretbe }u 
erl^alten. Sein SSerlauf, ttxoa im S)e2ember, ifl nur ein SSerftd^erungiS* 
gefd^äft getoefen. 3)er jpänbler birigiere ha^ ab^unel^menbe ©etreibe 3ur 
nöd^fien SRü^Ie, ^ntenbantur ober }um fonfiigen Jtonfumenten unb be<fe 
ftd^ oorl^er burd^ ein Jtaufgefd^äft auf gleid^e 3^it ein. S)ad Jtauf^ 
unb baiS SSerfaufdgefd^aft am Xerminmarlte merben bann }ur SieferungS« 
jeit lebiglid^ burd^ Übern)eifung bed S)idpofttiondfd^eined unb 93erred^nung 
ber Differcnjen erfüllt. 

3m umgele^rten ^alle, xoznn ein ^anbler ein SSertaufi^gef^äft 
mit einer 9Rä§le eingegangen ifl, bed(t ftd^ berfelbe burd^ einen Ser^ 
ftd^erungiS{auf auf bie gleid^e 3^it ein, bleibt aber bemfl^t, oon einem 
$robu}enten bie gleid^e 3nenge }u erftel^en. S)er SSerftd^erungdfauf 
mirb burd^ einen äSerlauf realiftert. SKud^ ^ier entflel^en }mei @ef(i^afte 
bed ^änbleri^, bei benen er ben effeltioen Übergang ber SBare oon bem 
^robujenten an ben Jtonfumenten vermittelt unb jmei ®efd^äfte, bei 
benen bie ttbermeifung nur auf bem Rapiere flattfinbet unb bie SDiffe« 
renjen reguliert loerben. Sin oerflänbiger 3n)if(^en]^anbe[ in ©etreibe 
lann oline biefe SSerftd^erung^gefd^äfte nid^t befleißen. S)aS toar bie 
fefle Ubergeugung ber SSertreter bed ^anbeld, oon metd^er fie (einen 
©d^ritt abjuroeid^en oermod&ten. — 

S)iefe SSorffil^rungen fd^einen oon flber}eugenber SBirtung auf 
bie äSertreter ber fianbn)irtf d^af t gemefen }u fein ; benn ein SBiberfprud^ 
ifl oon feiner @eite l^iergegen erfolgt. S)amit mar ber fiieferungS^onbel 
auf Seit an ber mieber^ergufleDenben ^robuttenbSrfe in Berlin geftd^ert 
unb ixoax unter 3ugrunbelegung oon tppenmägig befiimmten SBaren« 
gattungen, unb ei^ l^anbelte ftd^ in bem weiteren SBerlaufe nur nod^ um 
bie jmedEmägigfte Sludgeflaltung beiS @d^lugf d^eined , um au oer^aten, 
bajs fid^ ber ^anbeldred^tlid^e 3eit^anbel }um börfenmägigen Xermim 
l^anbel auiS}ugeftalten oermöd^te unb baffir }u forgen, bag burd^ ben 
©d^lugfd^ein bie effettioe Erfüllung erleid^tert merbe. 

3u biefem 3^ede mttnfd^te man oon lanbroirtfd^aftUd^er 6eite: 

1. ^ie SSorl^erbefid^tigung jeber angelünbigten SBarenpartie burd^ 
@ad^oerflänbige ; 

2. bie 9lnrufung einer jweiten @ad^oerftänbigenfommiffion im 
f^aQe oon Streitigteiten ; 
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3. Sd^ffung Don (Sinrid^tungen, lueld^e eine öffentKd^e älu^fleOung 
ber oon ben @ad^9erflänbigen fär lieferbar begm. nid^t fflr lieferbar 
erfUrten groben emtöglid^en; 

4. SSerbot ber ^li^ttoieberoenoenbung unfontrattlid^er SBaren, ba« 
mit bie SDtöglid^Ieit t)on @c^einlünbigungen üermieben n)irb; 

5. Xufna^me t)on 93efiimmungen über bie älbna^meoerpflid^tung 
bejto. ^Sered^tigung für bie g^öQe bed feßgefledten IDlebnoerted, tDobei 
bem SBunfd^e 9ludbrud( gegeben n)urbe, ben Jläufer jur Slbnal^me ber 
SSare biiS }u einem aReJ^rmerte von 5 W. für bie t gu oerpfli^ten. 

3n ber Siftung Dom 15. Januar 1900 mürbe barauf von feiten 
ber SSertretung beS ^anbete ein ©d^lugf^einformular vorgelegt, in 
metd^em bie vorfle^enb aui^gefprod^enen äSünfd^e ber SSertreter ber 
8anbmirtfd^aft 9erfid(fid^tigung gefunben Ratten. ®amp erlannte an, 
ba| hiermit bie SBünfd^e nu 1 bid 4 erlebigt feien. S)agegen fanb er 
feine (Srlebigung beiS ^unlteiS 5 in bem {^ormular. @ine SSerpflid^tung 
beS Aäuferd jur Slbna^me ber 9Bare bei feflgefleütem ^ebrmerte mürbe 
gerabe geeignet fein, bie SluiSbilbung ber ^anbetered^tlid^en Sieferungd« 
gefd^fifte )um börfenmägigen Serminl^anbel Dorjubeugen. 

93on ben SBertretern bed ^anbeld mürbe ermibert, bag fie eine 
fold^e 9efUmmung prattifd^ für bebeutungd(oiS bi^Iten, meil ein Jtäufer, 
ber SBare von l^ö^erem Sßerte atö bie SieferungiSqualität in ^änben 
^abe, e^ t)or}ie^en merbe, biefe im 9Bege bed Sologefd^äfted ju Der« 
laufen unb ftd^ für feine Sieferungi^oerpflid^tung burd^ ein neueiS 
£ieferungdgef$&ft )U betfen. 9Rit 9tüdfftd^t auf bie porgetragene 93e« 
gtfinbung fei man jebod^ bereit, eine äSerpflid^tung bed JtauferiS gur 
Sbna^me ber Sßaren bei fefigefleOtem SRe^rmerte in bie ©d^IuBnote auf« 
fantf)mm. 3)ie Serpflid^tung fei bei SBeijen bid }u 2 mi für bie 
2:onne, bei 9toggen bii^ }u IVa 9R{. für bad gleid^e ®emid^t fe|l)u(egen. 

& mürbe bann nod^ oon (anbmirtfd^aftlid^er Seite ber äSorfc^tag 
gemad^t, in ber Sd^lugnote bie Angabe aufjune^men, ba^ unb mie ber 
Sertäufer im Seft^e ber Derfauften Sßare ober menigflend }ur Serfügung 
über fte bered^tigt fei. Son ben Vertretern bed ^anbete mirb bie Un« 
mdglid^feit ber 9(ufnal^me einer fotd^en Jt(aufel ertlärt, mei( fte mit 
einem ^anbetögefd^afte auf fpätere Lieferung (oft nacb mehreren SDlonaten) 
fd^Ied^terbingd unoereinbor fei. 

^amit maren bie Sebenfen gegen ben @d^(ugfd^ein erlebigt. Son 
aDen Seiten mar man ber gleid^en SReinung, ba^ ber Sc^Iugfd^ein für 
ben fiieferungd^anbel überl^aupt nid^t mit ber Slbänberung ber Sörfen« 
orbnung unmittelbar )ufammenl^&nge, meil ber Sd^Iugfd^ein nid^t burd^ 
bie Sdrfenorbnung feflgelegt merben lönne. 

3)ie itommiffare bed fianbmirtfd^aftdminifierd unb beS ^anbetö« 
minifierd, Gonrab unb Sßenbelflabt, erf (arten l^ierauf überein« 
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{Ummenb, ba6 fte SiefeningiSgefd^afte in @etreibe unb SRfi^lenfaBnfaten 
nad^ Sage ber ©efe^gebung nid^t für audgefd^loffen erad^teten, ober irgenb 
eine ©arantie für bte gefe^Hd^e 3u(af{tgteit fold^er ©efd^äfte ouf ©ninb ge« 
n)i{fer @d^Iu6fc6einfonnu(are nid^t gegeben loerben fönne, ba ed wefent* 
tid^ oon ber ©efladung unb Sludbitbung bed auf ©runb fold^er ^or* 
mulore ftd^ tatfäci^li^ entn^icfelnbcn ^anbeU abhänge, ob er mit ben 
Seßitnmungen bed @efe|}ed oereinbar fei ober nic^t. 

3Ran roax ieboc^ aDfeitig (Sanbwirtfd^aft^ ^anbel unb 9legterusig) 
einig, bag t& be^ufd ber angeflrebten 993ieberber{leQung eined georbneten 
©etreibe^anbete in Serßn rounfc^en^mert fei, bie Suffaffung ber an* 
toefenben SeteiHgtcn über ben nad^ bem vorgelegten ®<lb(u6fd^eine be^ 
abftd^tigten fiieferunge^anbel juin 9udbrud(e }u bringen. Slerinfirbiger 
äBeife war über bie(e @rtfärung eine ooSftänbige Sinigung nid^t gu er* 
}ie(en. Siegmunb ^incud, £eopolb 9a bt, ^ugo 3)eutfd^ unb 
Sßirnid^er ©e^einter Dberregierungdrat ©antp formulierten i^re Xn* 
fd^auung wie folgt: 

„9Iad^ JtenntniiSna^me bed vorgelegten ©d^Iugfd^eind wirb aner* 
tannt, bag auf ©runb bedfe(ben ein (egaled l^anbetered^tttd^ed £iefentng<< 
gefd^äft an ber berliner 99örfe möglid^ ifl. @ad^e ber Sörfenoufft^t 
wirb ed fein, barflber ju wad^en, bag fid^ an ber ^nb biefed Gd^Cu^* 
fd^eini» nid^t ein börfenmägiger Xerminl^anbel in ©etreibe unb SRfl^Ien* 
fabrUaten entwidCelt, wad an fid^ wxdft für audgefd^Ioffen erad^tet wirb." 

Son 3 äS'ertretern ber Sanbwirtf d^af t , von 9(rnim, ©raf oon 
it a n i ( unb ©raf oonSd^werin wirb f olgenbe 9Iuf f äff ung formuliert : 

„^ad^ Aenntntönabme bed vorgelegten ©d^Iu^fd^eind wirb anerfannt, 
bag auf ©runb bedfelben ein (egaled ^anbeldrec^tlid^eS fiieferungdgefd^dft 
an ber SerUner Sörfe, ebenfo aber aud^ bie Sntwidfelung eined börfen« 
mäßigen S^ermin^anbeld möglid) ifi. @ad^e ber 9örfenaufftd(|t wirb t^ 
fein, barüber }u wad^en, bag fidd an ber ^anb biefed @d^(ugfd^eind nid^t 
ein börfenmögiger Xerminbanbel in ©etreibe unb 9Rä^(enfabri(aten ent^ 
widert." 

Snl^attUd^ miteinanber übereinftinunenb unb nur ber e^orm nad^ 
oerfd^teben, ifl je^t bei ruhigerer ©eflaltung ber ©ad^Iage ni(i^t ein« 
}ufe^en, warum in biefem odQig nebenfäd^tid^en fünfte noc^ jeber Xei( 
liartnädfig an feiner 3(uffa{fung feflbalten mu^te. 9Ber aber bie oorauA« 
gegangenen l^eftigen Jtämpfe bebentt unb bie Sufrüttelung ber Seiben* 
fd[iaft2n bid in bie tiefflen Zxt\eu, tann nur bie unermegtid^en S^wierig* 
leiten a^nen, bie gu überwinben waren, um eine fold^ Einigung ber 
fheitenben Parteien l^erbeigufü^ren, wie fie in biefem SSerföbnung^werte 
]u ftanbe gebrad^t war. ^n ber abweid^enben {^onnulierung in^altlid^ 
gleid^er Stefolutionen gittert nod^ ber 9lad^^aS biefer jlämpfe, unb H 
mug bem @taatdfommiffar ber Sörfe, Kempten mad^er, aü ein 
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bleibenbfS Serbien^ angered^net toerben, bog er eine fold^e Einigung }u 
fionbe gebrad^l ^at, looburd^ iDteber ein bem Serliner $(a^e einiger* 
ma§en entfpred^enber SSerfe^r in ©etreibe unb Sßä^Ienfabrilaten ermög« 
lid^t werben fonnte, wenn aud^ bie f rädere 93ebeutung biefeiS ^la^ei^ 
beim Sefle^en bed unDoQtommenen unb üon bem S^amoKeiSfd^merte ber 
9le(||tfpre(^ung bed Sleid^i^gerid^tö bebro^ten ^onbeldred^tlid^en Sieferungj^- 
gefc^äftd auf 3^ii nid^t mieber }u erlangen mar. SQSad unter ber 
®e(tuug bed S3örfengefe(ed in feiner je^igen g^orm erreid^t }u merben 
oermocbte, bag ifl für bie (SntmidCetung bed SBerte^riS, menn aud^ nid^t 
o^ne entfpred^enbe 93or6e||a(te, erreid^t morben. 

Som red[itUd^en @tanbpunfte maren bie anfd^einenb aU red^t be» 
beutenb auf gefajsten 9Ief olutionen überflQfftg ; benn auf ®runb bed auf» 
gefieQten ©cblu^fd^eind vermag ftd^ nad^ £age ber beflel^enben ©efe^« 
gebung ein börfeumägiger Xermin^anbel aud bem an ber 935rfe üblid^en 
^nbe(0re(!(|t(ic(en SieferuHgdgefc^äfte nid^t }u entmidetn, meil l^ierfür 
bie @runbt)orauöfe^ung feb(t, meldte aud^ nid^t ol^ne Beugung ber gefe^^ 
lid^en Seiiimmungen burc^ rid^terlid^e Interpretation ^erbeigejogen merben 
tann, mie oon und an anberer @teDe gejeigt merben mirb. 

9la(|)bem obige @rgebniffe er)ie(t maren, ertlärte ber Staati^tommiffar^ 
bül ^ierburd^ nad^ feiner 3)teinung bie ©runbtagen gefd^affen feien, auf 
meiere ^in eine ©ene^migung ber älbänberung ber Sörfenorbnung feiteniS 
ber beteiligten 9teffortminif}er ju ermarten fei. @ad^e ber SSertreter bei^ 
^nbetö märbe e& fein, bie ^Iteflen ber Jtaufmannfd^aft oon Berlin 
unb ben Serein berliner ©etreibe* unb ^robulten^änbler }u oeran(af[en, 
bie be}fig(i(^en Anträge nad^ 9)ta6gabe ber getroffenen 93ereinbarungen 
}u ftellen^). 

9Bad nun ben fogenannten ^rfi^martt anbetrifft, fo mar vereinbart 
morben, ju beantragen, bag er ald ^rioatmarft bcfeitigt merbe, um i^n 
nidbt ber ®efa^r aui^jufe^en, gteic^faüd für eine )6örfe im @inne bed 
9örfengefe4ed erKart }u mer^en. @r möge aü ein öffentli($er @pe}ial« 
martt im eimte bed § 70 9l.®.D. in 3Jerbinbung mit §§ 76 unb 85 
ber $reu6ifd^en ©emerbeorbnung') oom 17. Januar 1845 anerfannt 

>) ^erfil. 9}rrtrault4e S^egifiratur über bie am 15. Sonuar 1900 flattgrl^abte 
Sefprr^ung mit S^ertretem ber Sanbioirtfc^oft unb beS ^nbeU fiber einige bie 
SBiebet^erfleSung emrd georbneten äJrrfe^rd an ber ^ieftgen $robu!tenbörfe betreffen« 
ben Sfragen. 

') £iefe lauten; § 76. .£te Sniniflerien fnb befugt, bie 3a4l, 3ett unb 
Sauer ber TlMit fefl^ufrj^en. Xem Warftberri^tigten fte^t gegen eine folc^e %n* 
orbnung (ein 9Diberf|)ru4 au; ein (Sntfc^&bigungdanfpruc^ gebührt bemfrtben nur 
bann, menn burdb bie llnorbnung bie 3Q^t ber btd ba^in abge^altenrn STlfirfte üer« 
mittbert toirb, unb eine größere S^^^i audbrficfli^ unb untoiberruf lid^ oerlie^en war. 
Scmeinben, loetd^e einen (^ntfd,dbigungdanfpru4 gcltenb machen looSen, muffen 
aafterbem nad^meifen, bo6 ib^ Stcdjt ouf einem fpc^iellen I&fligen Zitel ftc^ grfinbet* 
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werben. '2)er e^rfil^ntarlt (önne ballet entfpreci^enb ben btö^engen tat- 
fäd^Hd^en SSerl^&Itnifyen ate ein @pe)iQlmarft für ben @ro6§anbet in 
®etreibe, 3Re^I unb aRü^Ienfabrilaten, Öl unb Clfaaten, ^IfenfrOd^ten, 
Jtartoffelf abrifaten , Sämereien, ^utterartite(n, Sutter, @d^ma(}, $etro> 
leum, Spiritui^ unb @iern befielen. 

S)ie bei bcr Umtoanblung bed ^rioatmorftd in einen öffentti^en 
©pejiatmarft entfie^enben Jtoflen äbernimmt ber 93erein berliner ©etreibe« 
unb $robuIten^änbler, ber aud^ bie entfpred^enben Anträge fleUt unb 
aud^ bie Slnjeige erflattet, ba§ f eilend ber ^(teilen ber Aaufmonnfci^aft 
t)on 93er(in ber ^of unb ber ^robuftenbörfenfaal bed 93örfenge6äub^3 
täglid^ fttr bie Seit t)on 9V8 bid 11 U^r jur Slb^aUung biefed Skrltd 
)ur SSerfügung gefiedt fei. 

%üx ben ©rog^onbet mit @iern n)erben nur SRontag unb 3)onnerd« 
tag a(d ÜRarlttage feftgefe^t. 

S)er äSerein beantragt, bag für ben f^ad ber 9i(bung einer a)tar(t« 
fommiffion für biefen ©pejialmarft ©orge bafür getrogen werben muffe, 
bag bie Sufammenfe^ung biefer Jtommiffton ben Sßünfc^en ber ben 
SRarft befud^enben ^änbler entfpred^enb erfolge. S)emnad6 fei bie ^arft- 
fommiffion au^ 15 ÜRitgliebern ju bilben, bie i^r 9lmt e^ren« 
amtUd^ oenoatten. 3)iefe 3Ritglieber finb }u entnehmen: in ber 3^^^ 
oon 3 aM Den ^(teften ber Jtaufmannfd^aft, 3 aud ben lanbmirtfd^aft« 
(id^en ^IRitgliebern hti äSorftanbd ber ^robuftenbörfe, 7 auö bem SSor* 
flanbe beiS SSereind berliner ©etreibe« unb ^robuttenl^önbler unb 2 a\i& 
ber ftänbigen 3)eputation ber 93er(iner @ierl^anb(er. @d mirb bann oor* 
gefd^Iagen, ju beftimmen, bag bie SRarfttommiffton einen Sorfi^enben 
unb einen SteUoertreter bed äiorfi^enben aud ben 3 bem SKteftenfoDegium 
ange^örenben 3Ritg(iebem mä^lt, bie Jtommiffion befc^Iu^fä^ig ifi bei 
älnwefen^eit t)on minbeftend 3 ^itgliebern , unb bei @timmeng(etd^|ett 
bie @timme bed SSorfi^enben bejn). beffen ©teÜDertreterd, faQd feiner 



§ 85. ^®ie SBeflimmungen ber §§ 76, 77, 79, 80, 81 unb 84 finbtn au^ auf 
bieienigen SRdrfte ^nkoenbung, toeld^e an einaelnen Orten bei Befonberen Q^tU^en* 
ft&nben gehalten »erben, a- ^* SQßeil^inad^tSmArtte , fS^oH-, fßit^», 99utter^ (Bavn«, 
£eintt)anbm5r!te u. bergt m. 

•^inftd^ttid^ ber (Begenflänbe, totid^t auf berglei^en SR&rften fettge^iotten , unb 
ber S^erföufer, tueld^e barauf jugelaffen toerben bürfen, bleibt ed bei ber btS^rigen 
Obfert)an3. Srtoetterungen biefed ÜRarltberfel^rd tonnen Don ber 9legierung na4 
SBernel^niung ber Kommunalbe^örbe angeorbnet toerben." 

§ 70 ber tReid^dgetoerbeorbnung: »3n betreff ber W&r!te, »el^e bei befonbeitn 
<S(eIegen^eiten ober für beflimmte (Sattungen bon (S^egenflänben gel^alten toerbettf ho 
toenbet ed bei ben beflel^enben ^norbnungen. 

v(Srtueiterungen biefed 9Rar(tt)er!e^rd fönnen Don ber ^ufi&nbigen Se^rbe mit 
3ufltntntung ber (Bemeinbebel^örbe angeorbnet toerben/ 
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biefet beihtn aniDefenb ifl, bieienige bei^ bem Sehm^alUx nod^ älteften 
aniDefenben SRitgtiebd ben 3(udfd^(ag gibt. 

Sejaglid^ eDentueHer SSorfd^rif ten über $retöfeflfle(Iung in ber 3)larlU 
orbnung toirb beantragt^ biefelben gemäg § 29 a ber abgeänberten 
9dTfenorbnung }u faffen mit bem Unterfd^iebe, fiatt „an ber ^örfe" ju 
feften: „am 3RarIte" mit bem ^injufügen: 

„Sei ber ^reiSfeflfieOung ftnb nur fold^e ©efd^äfte }u berücfjtd^tigen^ 
iDeld^e nad^ Drtdgebraud^ abgefd^Ioffen ftnb." 

tiefer Sufag würbe bedl^alb für erforberlid^ gehalten, n)ei( am 
^^marfte melfad^ audg ©efd^äfte mit abiDeid^enben Sebingungen^ 
Jlrebitierung bed JtaufpreifeS u. f. n). abgefd^bffen loerben^ xoe&^alb bie 
babei vereinbarten greife ber normalen 9RarItIage nid^t entfpred^en ^). 

S)ie oereinbarten älntröge mürben von ben Siteften ber Kaufmann« 
fd^aft unb bem 93ereine berliner ©etreibe» unb ^robuften^änbler atö» 
6a(b an ben ^anbeldminifler gerid^tet^ morauf faftunt)er}figlid^bie 
@ene^migung aUer Anträge erfolgte. 3Rxt ber ^erfleSung 
ht& e^rfl^marttd mürbe ber ^olijeipräftbent oon SBerKn beauftragt^ 
mä^renb ber Slad^trag jur 93örfenorbnung , genannten Anträgen ent« 
fprec^enb, bereite unterm 10. gebruar 1900 jur 5ßubUlation gelangte ^.) 

S)ie @ile, mit ber bie @ene^migungen flattfanben unb bie bei ä3e« 
^5rben aU etmaS Ungemöl^nlid^ed angefel^en merben mufs, lägt barauf 
fd^Iiegen, mie fe^r man an ben maggebenben Stellen oon bem äBunfd^e 
6efee(t mar, mieber }u georbneten SSerl^ältniffen }u gelangen unb ben 
@d^aben, ben bad Sörfengefe^ unb bie im 93anne agrarifd^er Xenbenjen 
ft(^ bemegenben minif^erieOen Siudffil^rungiSoerorbnungen }u bemfelben 
angerichtet Ratten, fomeit ate möglid^ mieber ju befeitigen, bamit nid^t 
femer bem SEBirtfd^afti^Ieben oon biefem $un!te aM immer neue, 
Ilaffenbe äßunben gefd^Iagen mürben. 9>ie fid^ aOmäl^lid^ ©eltung oer^ 
fd^offenbe Suffaffung oon ber 9{otmenbigIeit eined georbneten äSörfen« 
oerfel^ri» unb namentKd^ bie Unentbel^rlidSifeit }uoer(äf{iger $reid< 
notierungen ffir bie mannigfaltigen Organe ber 9tegierung l^aben nid^t 
om menigfien baju beigetragen, fort unb fort SBerflänbigungdoerfud^e 
anjuba^nen unb bie befd^(o{fenen Vereinbarungen fofort in ©eltung 
treten )u (äffen. 

3)a bie Serliner S3örfe bei bem 3(u«suge um Steuja^r 1897 de 
jure ni^t aufgelöfl morben mar, nur de facto beflanb fte nid^t, meit 
(ein SRitglieb He befud^te unb (ein SSorfianb gemault merben (onnte, 

') Skrgl. ^Tomemotia, bettcffenb bie 9leorgQiiifaiioit ber 9cobuftenbörfe unb 
bei ^tü^motitel au 9etUn t)Oin 17. Sanuav 1900. 

*) SBrtQL fioti gemeiniame (blaffe bcd 8anbtottt{d^aft9miniflet8 unb bed ^anbeU* 
miaifleti an bir Sniragfleaet t>om 10. gfebtuat 1900 auf SBerid^te bom 5. gre« 
biuat 1900. 
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fo xoax bie äBieber^erfleQitng mit ber 9tüdffe|ir ber äRitglieber unb btt 
SBa^I eined SBorflanbeiS nad^ ben jioifd^en ben Parteien gefd^IofTenen 
SSereinbarungen üod^ogen, toie aud^ bem ©efd^äftöoerfe^re burd^ ^efi^ 
{ieUung einer geeigneten @d^(u6note für d^tgefd^äfte in effeftioem ®e« 
treibe einige @id^er^eit gegeben tourbe, fomeit ed bie befle^enbe ®efe(« 
gebung geftattet. Unter Billigung ber ©taat^regierung, bie \xof) wax, 
bag ber Sörfenondflanb enblid^ )u ®rabe getragen werben fonnte, unb 
Suftimmung ber SBertreter ber fianbn)irtfd^aft DoDiie^t fid^ je^t an ber 
^örfe ein menn aud^ befd[iränlter ©efd^äfti^oerfe^r auf 3eit, ber nad^ ber 
übereinflimmenben 3In|td^t ber Parteien unb ber aui^brüdflid^en 9)}einung^« 
äugerung ber ätegierungdorgane nic^t entbel^rt loerben (ann. 3)ie Unter* 
fd^iebe biefed ^anbetöred^tlid^en £ieferungdgefd[iäfted auf 3^t gegenQber 
ben Sörfentermtngefd^äften ftnb foroo^I nad^ i|rer red^tli^en Storni 
atö aud^ nac^ i^rem ntaterieSen Snl^alte gan} er^ebKd^e, fo bag ido^I 
nid^t }u fürchten ifl, biefer gtefd^äftdoerfe^r Umxt burd^ ein 9Ieiii^d* 
gerid^tdurteil in g^rage gefleOt werben^). ä3ei ber tued^felnben 9luf« 
faffung ber Sac^loge burd^ bad Sleid^dgeridt^t ifi aber biefe Slöglid^feit 
nid^t audgefd^toffen, obgleid^ fie felbfl von ber 9legierung atö bebouerli^ 
be}eid^net worben ift, roed^alb bem ©efd^äfteperte^re noc^ immer eine 
nid^t uner^eblid^e Unftd^er^eit anl^aftet. ^ad ®efü^I, fic^ auf f^/mantet' 
bem äSoben ju befinben, n)irb man in Sörfenfreifen nic^t lod. 3)a ber 
^anbel aber Dor allen 2)ingen juerft Sic^er^eit bei$ SSerfe^riS unb Sim 
(lagbarleit ber abgefd()Ioffenen ©efd^äfte oerlangen mu^, roiS er aucb 
nur innerhalb geringer ®renjen gebei^en, fo ifl fein ©treben nic^t nur 
erllarlidEi, fonbern aud^i gered^tfertigt, bei einer älbänberung bei» Sörfen« 
gefe^ed fold^e ©orantien ju erhalten, tueld^ie bie Stabilität bed ^er« 
k\)x& unb bie HIagbarleit fämtUd^er g^orberungen gemä^rleiften. S)enn 
loenn man itd^ auf ben guten 993iQen bed Kontrahenten üerlaffen mufi, 
ob er jagten n^ill ober nid^t, fo ifl bamit ber ^anbel unterbunben. 

3Ba^ nun bie gegenmärtig geltenbe @d^(ugnote betrifft, fo entölt 
fte im toefentlid^ien folgenbe Sebingungen, ioe(d^e ei» einer ungefflnfüelten 
Sled^tfpred^ung mo^l nid^t ermögUd^en, bie auf @runb berfetben ob^ 
geft^Ioffenen ©efd^äfte auf 3cit ate börfenmäfeige S^ermingefd^äfte an» 
jufe^en, aud^ wenn fie an ber i'örfe abgefd^Ioffen werben unb für fie 
amtlid^e ^reisfefifledungen erfolgen. Sold^ie ftnb nad^ ber miniflerieOen 
SSelanntmad^ung oom 31. ^uli 1901 nur aliS greife für 3eitgef<i^äfte 
an}ufe^en. JteinedfaQd gelten fie für Sörfentermingefd^öfte. @d fUtbet 
aud^ in bejug auf 3Rengeneinl^eiten (ein Jtauf nad^ einer Ufance flatt, 
bie ftd^ für ben bSrfenmägigen Xermin^anbe( ^erauiSgebilbet ^ot. 

') SSetgleid^e bie abloetd^enbe Meinung in ©c^moQet'd 3a^rbu4 für SSolH* 
tutttfc^oft u. f. 10. 1900/01, ber id^ fd^atf toiberfpred^en mug» ba iäi fie fo»o(i tn 
red^tlic^rt aU aud^ in DoUdtPittfd^aftlic^et ^infid^t für berfel^It etad^tc. 
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£teferbar ifl gefunber, trodener unb für 3RälIerei}n)e(fe gut Denoenb« 
barer 3Bet}en mit einem 92orma(gen)id^te oon 755 g per Siter. Slui^« 
gefd^lojfen von ber Lieferung ftnb: dlan^roeiim, Rnbanla unb onbere 
audtänbifd^e ^art * (®rieiS O^Betjen , ferner fünftlid^e äRifd^ungen von 
iDeigem unb rotem(gelbem) äBeijen. 3)ie Sieferung ^at innerl^alb eineiS 
befümmten 3^itraumed {lattjufinben in 93erlauferd 3Bq^I. SrffiSungd« 
ort ifl für beibe 2;eile Serlin. fiieferbar ift nur SBBcijen, ber oor ber 
Xnbienung, jebod^ nid^t frül^er aü an bem ber Slnbienung uoran« 
ge^enben aßerttoge von brei oereibeten Sad^Derflönbigen begutod^tet unb 
Dertrog^mä^g befunben ifl. 9l(d pertrogiSmögig gilt aud^ äBeijen, bei 
welchem bie Sad^oerflänbigen unter SSerüdfid^tigung ber ^efd^affenl^eit 
unb he& ©eiDid^td einen 9Rel^r' ober Winberroert bid }u 2 WI. für bie 
Xonne fcftfe^en. 3n biefem f^aDe ifl ber ftäufer }ur Slbnal^me unter 
Vergütung beiS SRe^rmerted bejn). bed älbgugei^ bed 3Rinbem)erted oer^ 
pflid^tet. SBeijen mit größerem SRinbermerte ift oon ber £ieferung 
auiSgefd^loffen. äBirb ein 2 3R(. überfieigenber 3Rel^rn)ert feflgefe^t, 
fo ifl bie Sieferung oertrogi^maBig, jebod^ ^at ber Jtäufer niemotö me^r 
ate 2 aRf. für bie Slonne ju oergüten. SBirb ber aßeijen für lieferbar 
erflärt, fo f)abm bie Sac^oerfiänbigen eine SBefd^einigung barüber ju 
erteilen unb eine Seutelprobe oon minbeftend 2 kg im äBägeramte ju 
hinterlegen. 

S)ie anbicnung ifl eine fd^riftlid^e. @ie i{i bem Aäufer an einem 
SBerftage bid 12 U^r mittägig }U}ufte(Ien. SBenn bie Sieferjeit nid^t 
an einem SBerttage enbet, fo l^at bie Slnbtenung am oorberge^enben 
SBerltage }u erfolgen. 3)ie Sefd^einigung ber @ad^oerfiänbigen ifl 
beijufügen. Sie lann dritten überioiefen werben. 3n biefem 
^Qe ^at bie SBeiterlieferung ol^ne jeben SBer}ug }u gefd^e^en. 
3)ie Umlaufdjeit ber Snbienung enbet am S^age ber SludfieDung nad^' 
mittag^ 6 U^r. 

Ser Serfäufer ifl bered^tigt, innerE)aIb ber bebungenen ^txt ben 
SBeijen in mehreren Seilen ju liefern unb jebe ein}e[ne Lieferung oon 
)ioei oerf^iebenen Stellen an& }u bemirlen, jebo^ barf er bei 3b' 
fd^Ittffen oon 30 t \mb barüber niemald meniger aU 30 t auf einmal 
anbienen. Sei Sbfd^Iüffen unter 30 t ift bie gel^anbe(te 3Renge auf 
einmal unb oon einer @teDe }u liefern. S)ie Slbna^me ^at innerl^alb 
Zagen, ben Zag ber 9tnbienung mit gered^net, 3ug um 3ug gegen 
bare 3<^^tung }u gefd^e^en. Sie mug am oor^ergebenben SBerltage er« 
folgen, faüd bie f^rift an einem Sonn« ober e^eiertage enbet. 

(Si folgen bann S^eflimmungen über Lieferung oom Aal^ne unb oom 
8oben. Sei ber Sieferung oom Jta^ne muffen SnbienungSfd^reiben fo* 
loie Sef^einigung ber Saddoerftänbigen enthalten : 1 . bad Datum ; 2. ben 
9tamen bed Sd^ifferd, bie 9lummer bed Jta^niS unb ben Ort ber Slblabung ; 
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3. ben ©tanbort bed Ra1)n^, oorbe^altlid^ etiDaiger Snberung bur<l^ 
poHjeilid^e 2lnorbnung. 93ei ber iäieferung uom Soben finb beijufugen 
1. bad 2)Qtum; 2. bte genaue S3e}et(i^nung ber Partie ttad) fiagerrautn 
unb SRenge. 

5Die (Empfangnahme ber SBare gefd^ie^t auf Jtofien bed Smpffingerd. 
@rgibt fld^ bei 3lbna^me einelS äbertDiefenen ^oßend ein f^e^Igeiuid^t, 
bad ntd^t Ober 5^/o betragen barf, fo mirb baiSfelbe jum greife beiS 
Slbnabmetaged bejm. faQd bte älbnal^me nad^ älblauf ber oertragdmäBigen 
6 Xage erfolgt, }um greife bed legten Saged ber pertragdmögigen 96« 
nal^mefrift beredönct. 

^te Segutad^tung gefd^iel^t burd^ bte Dom 93eretne Serltner 
©etreibe* unb 5ßrobuften^änbIer geroä^Iten unb für ben »erlincr Ser» 
lel^r oereibeten @ad^t)erflänbigen. 9>er fc^riftltd^e Slntrag auf SBegut' 
ad^tung i|l an ben bem fieben^alter nad^ alteften @ad^oerflänbigen ober 
bejfen ©telloertreter gu rid^ten. 3)er ältcriSmann ober in feiner 9e* 
^inberung ber oon i|m gu begeid^nenbe @teQt>ertreter toä^It bie 3 @ad^« 
Derftönbigen auiS. S3id }um 4. ®rabe mit bem SlntragfieHer oenoonbte 
ober üerfd^toägerte ^erfonen lönnen bei ber Segutad^tung nid^t mit« 
mirlen. 

3m %aiU bed SBergugeiS (ommen bie Seftimmungen 
ber §§325 unb 326 8.®.». unb §373$.®.«. inanwenbung 
mit ber SRaggabe, bag ber Stid^tfäumige bem Säumigen 
jur Semirfung ber Seiftung eine angemeffcne fyri|l ge« 
mäfe § 326 ».®.93. abf. 1 gewähren mufe. — 

©teilt einer ber SBertragfd^liefeenben feine S^^lungen ein, fo Ijat 
ber anbere Seil bie SlbioidFelung bed ®efd^äf td fpäteflend am S^age nad^ 
bem «efanntroerben ber S^'^tungiSeinftellung burd^ ftauf begn). Sßertauf 
bed 993ei}eni$ ju beioirten. 2)er ftd^ ergebenbe ^reidunterfd^ieb ifl gtDifc^en 
ben Parteien gu oerred^nen. 

2[n biefen «ebingungen ifl ber ^anbel ben SQBänfd^en ber fionb« 
mirte aufd meitefle entgegengelommen, unb fte erfreuen ftc^ oHfeitiger 
SBiQigung, mie audbrüdlid^ feflgeßedt merben fann. 3)ennod^ bilbet 
baS ^ierburd^ bebingte l^anbeliSred^tHd^e fiieferungdgefd^aft auf 3^it, 
menn feine ©ültigteit aud^ nid^t burd^ bie Sled^tfpred^ung angetajiet 
merben foQte, feinen genfigenben (Srfa^ filr ben verbotenen börfenmägigen 
Xerminbanbel, unb eine @rl|0lung ber ^robultenbörfe unb J&eranjie^ung 
beiS fläd^tig geioorbenen fiapitate, meld^ei^ im Sntereffe eineiS umfangreid^en 
unb bie SBolfömirtfd^aft er^eblid^ förbernben ®etreibeumfa|ed nic^t nur 
münfd^eniStoert, fonbem nottoenbig ift, lann aud^ unter ben obn)a(tenben 
Umflänben nid^t gefd^e^en. 2;ro6 äuBerlid^er SBieberJ^erfteQung wirb 
bie ^robultenbörfe, fo lange bie l^anbeli^feinblid^en Seftimmungen be& 
SBörfengefegeiS befielen bleiben, i^re frül^ere «ebeutung nid^t mieber« 
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ertangen tonnen. @o(Ite jebod^ mber Snoarten t)on feiten bed 9Ieid^8« 
gerid^tö aud^ bad oorfle^enb nä^er bejeid^nete ^anbeliSred^tlid^e fiieferungd« 
gefd^äft auf 3^it ald 6örfenntQ§iger Xermin^anbel betrad^tet n)erben unb 
biefe äSerte^rdform bem 39{o(od^ bed 3)örfengefe^e8 uerfaDen, fo roürbe bamit 
boiS mfififant errid^tete @e6äube ber $robuften6örfe noc^mald sufammem 
bred^en unb ber frühere, t)on aSen Seiten afö unertoünfd^t unb un« 
^altbor empfunbene S^f^^nb ntttgte mieber pla^ greifen. Unter Dielen 
fonßigen ttbe(flanben n)ärbe man namentlid^ bejäglid^ ber ^rei^bilbung 
DoQflinbig im S)unteln tappen. @d liegt ba^er fotoo^l im ^ntereffe 
ber Slegierung^ a(d aud^ bed ^anbeld, xoxe ber fianbroirtf d^af t , eine 
grfinbli(^e ^nberung bed Sörfengefefeei^ balbmöglid^fi ^erbeijufü^ren^ 
bamit enblid^ normale 3ußänbe }ur ^enfd^aft gelangen unb }n)ar 3"- 
fiänbe, weld^e einer neujeitlid^en SSolfötDirtfd^aft entfpred^en unb nid^t 
einer folc^en um minbefiteni^ ein 3al^r§unbert nad^^inlen! — 

6» Sorfd^Iäge bel^ufd Slbattberung be« Sötfengefe^c«« 

S)ie bid^erigen Setrad^tungen , mögen fie bie ^onbd« ober bie 
$robuftenbörfe betreffen, ^aben bargetan, bag eine Steform, eine grünb« 
lid^e Sbänberung beS SSörfengefe^eiS jur unabweisbaren Ttotroenbigleit 
geiDorben i% 9>iefer SrtenntniS oerf daliegt fidg (eine ^arteiri^tung 
o^ne irgenb eine Sudna^me. S^a}u n)irb fie aud^ oon ber ^reugif^en 
@taatdregierung mie Dom Sunbedrate bebingungdloS anerlannt ^). 9lur 
fragt ed fld^, toad ju gefd^e^en unb n)ie weit fid^ eine äteform bed 
Sdrfengefe^ed ju erflreden l^at. Sei ber 9etrad[|tung biefer ^rage mag 
ed geflattet fein, fomol^l oon ben Sorf dalägen, roeld^e oon feiten ber 
Agrarier oudgegangen ftnb, atö aud^ oon benen, meldte börfenfeitig auf* 
gefleOt toerben, ooDflanbig }u abflra^ieren. Um geraben SBegeS auf bai^ 
3iH lod ju fieuem, foDen l^ier in erfier £inie biejenigen Slnträge jur 
tuiqen (Erörterung gelangen, n)eld^e auf be^örblid^e Seranlaffung gefaxt 
loorben {tnb. 

S)er ald @ad^oer{iänbigenorgan beiS SunbeSratd gemäg § 3 S3.@. 
eingefe^te 9drfenaui^fd^u§, n)eld^er jur 3cit aud 40 oon biefer Se^örbe 
}u toä^lenben 3Ritgliebern befielt, unb oon benen bie Hälfte auf 93or^ 
fd^lag ber 95rf enorgane , bie anbere Hälfte unter angemeffener SSerücf^ 
tid^tigung oon fianbn)irtfd^aft unb 3nbuflrie ernannt mirb, ^at ftc^ mit 
ben fcibtoebenben 93örfenfragen am 11. unb 12. 3uni 1901 eingel^enb 
befd^ftigt unb in Grtenntnid ber l^eroorgetretenen @d^n)ierigfeiten eine 91b« 
^ilfe fflr unbebingt erforberlid^ erad^tet. @d ftnb oon i^m bei^^alb 



') Scrgl. 9}rY^anbIungen beS Sörfenaudf^uffed im ^tid^iamU bed 3nnem am 
11. unb 12. 3ttni 1901, femer SRiniflerialblatt ber ^onbeU« unb (Betoerbetertpaltung 
Hr. 17, toom 2. Ofober 1901. 

Seroittt, XS^tfcnftttbicn. 6 



folgenbe äSorfd^Iäge gefaxt toorben , unb jiDar bie etfien oier mit 
@ t imm en et nJ^elH gleit: 

1. 3)qS äted^t, bie @rfällung einer SBerbinblid^Ieit auiS börfenmagigen 
S^ermingef d^äften gegenüber einer ind 99örfenregifter eingetragenen gartet 
ju oerioeigern , ifl benjenigen ju oerfagen, bie jur 3^t bed ®ef<!^aftd* 
abfd^lujfed berufsmäßig SBörfen« ober SSanfiergefd^äfte betrieben ^aben 
ober jum S9efud^e einer 99örfe jugelaffen maren. 

2. ^aiS aue §§ 50 unb 66 bei» äJörfengefe^eiS ober § 764 9.@.9. 
I^ergeleitete Siedet, bie @rffiDung einer SSerbinMid^teit }u üermeigem, 
mirb }eitHd^ auf 6 üRonate begren}t. 

3. Die nad^ §§ 50 unb 66 S9.®. unterfagten a;ermingefc|(ifte 
werben infofern ben in §§ 762-764 S.@.8. geregelten ©piel» unb 
SBettgefd^äften gteid^gefieOt, ate bie 9tfid(forberung bed einmal ®e(etfUten 
auSgefd^Iojfen ifi. 

4. 33ei 9lnfed^tung oon ©efd^äften in äBaren ober SSertpapieren 
iß ber älnfed^tenbe oerpflid^tet , ftd^ bie ®en)inne aufred^nen gu laffen, 
n)eld^e il^m aus anberen — n)äl^renb ber gleid^en 3^tt mit berfelben 
Stelle abgefd^loffenen — börfenmö^gen Xermingefd^äften enoad^fen ftnb. 

S)ie fotgenben e^orberungen finb oon ber 3Rel^rbeit bed 9örfen« 
audfd^uffed erl^oben morben: 

5. 93efeitigung beS 83örfenregifierS. 

6. 9lufl^ebung beS Serboted beS Sörfenterminl^anbetS. 

7. Deflaratorifd^e 9luS(egung beS Segrip Xermingefd^äfte im 
§ 48 83.®. 

8. SRed^tSroirffamfcit uon 2lnertenntniffen unb ©id^er^eiten. 

9. ©eHaration beS § 50 » ®. 

10. ©rtoeiterung beS JtreifeS ber termingefd^äftsfä^igen ^erfonen. 
^iernad^ ^at am 18. unb 19. September 1901 unter aUorfifi be« 
9RinifterS für ^anbe( unb ®en)erbe, 9RöIler, eine 99efpred^ung fktt^ 
gcfunben über bie 3lbänberung einiger Sßorfd^riften beS SörfengefefteS, 
in n)eld^er außer ben itommiffaren beS Sleid^SamtS bed ^^nern, bed 
9leid[|Siuftiiamtd , beS %I. ^reußifd^en SuftijminifteriumS, beS r^inanj« 
minifieriumS, bcS SRinifleriumS für Sanbroirtf d^af t , Domänen unb 
^orfien unb beS SNinifteriumS für ^anbel unb ®en)erbe 93ertreter ber 
Sanbmirtfd^aft unb ber äSörfen, foroie ^eroorragenbe Sled^tSgelel^rte unb 
Parlamentarier teilgenommen l^aben. 3n biefer Aonferenj mürben bie 
obigen ?ßunfte auSfü^rlid^ erörtert mit SluSnal^me ber unter 9io. 5—7 
aufgeführten, meil biefe ,,}ur ^Ai gefe^geberifd^ fid^erlid^ nid^t ju er^ 
reid^en feien". @ine ä3efd^Iußfajfung fanb in ber jmeitägigen SrSrterung 
nid^t flatt, bod^ n)urbe eine @ubfommiffton aus angefe^enen Surijlen 
eingefe^t, meldte bie 9lufgabe übemal^m, ben äSerfud^ einer gefefegeberifd^en 
^Formulierung ber mefentlid^fien (Srgebniffe ber ^efpred^ung )u mad^n, 
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ioo}u inbeffen bie 9Ritg(ieber De^^ Sleid^dtagd bie (Srnörung abgaben, bie 
fyormulierung oon Srgebniffen tontie nur bie 93ebeutung einer Sufammen« 
fleQi'ng boben, o^ne fte für i^re SteSungnal^me )u etwaigen gefe^^ 
^eberifd^en Sorfd^Iägen irgenbmie }u oerpflid^ten. S)ie 3^agung ber 
Subtommiffion f^at flattgefunben unb aud^ ju fold^en @rgebniffen ge« 
ffl^rt, meldbe ben oorauf gegangenen 93erl^anMungen entfpred^en. ^n 
biefem Sinne ifl uon ber ^reugifd^en ^Regierung ein Antrag an ben 
Shinbeerat gerid^tet n)orben. Sine SBorlage an ben Sieid^dtag gemäg ben 
fraglid^en Formulierungen bflrfte aUbalb nad^ feinem 3ufammentritte 
in ber ©effion 1903—1904 erfolgen. 

9Be(d^ed finb nun bie g^orberungen, bie unbebingt erfüllt werben 
muffen, foQen au(!b nur bie fcblimmften SRigflänbe befeitigt werben? 

9iad^ § 06 abf. 3 «.®. erjlrecft \id) bie Unu)irffam!eit für ein 
Sörfentermingef^äft, faQd nid^it beibe Parteien in einem Sörfenregifler 
eingetragen ftnb, auf bie befleQten Sid^erl^eiten unb bie abgegebenen 
Sd^uibanerfenntniffe. 

S)iefe 9eflimmung ifl atö eine ber beben{(id^fien bed gan}en äSörfen» 
^efe^ed an}ufe^en, rotil fte ade ®runbfä^e ber gefd^äftUd^en 3Roxal jer« 
tfittet. SBenn jemanb ein Sd^ulbanerlenntnid audfprid^t, l^at er bie 
fefle Slbftd^t, feine @d^u(b begleid^en }u moDen, beiSgteid^en wiQ er mit 
ber bargetanen Sid^er^eit bie möglid^en SSerlufie bedfen, weldT^e aud bem 
älbfd^Iuffe beS @efd^äftd entfielen tonnen. Sine fold^e $erfon von bem 
in ehrbarem SBoDen gegebenen 3Borte ju entbinben unb gerabeju anju« 
fKfteu, }u erflären, bag bad 3lnertenntnid in ^eud^Ierifd^er Slbftd^t ge« 
^eben, in gleid^er SBeife aud^ bie Sic^er^eit befledt fei unb beibed von 
bem 9ßiIIen getragen werbe, bie im guten @Iauben beftnblid^e @egen» 
Partei ju tauf d^en unb ju übert)ortei(en , barf nid^t bie Aufgabe ber 
@efe$gÄung unb 9ted^tfpred^ung fein, wenn nid^t S^reu unb @Iauben 
flänjUd^ lerfiört unb bie öffentlid^e 9Rorat üemid^tet werben foDen. 
3)iefe SBiberfinnigteit mu6 au^ bem ©efege entfernt werben, unb ed ifl 
bie SefUmmung }u treffen, bag bie aud ben §§ 50 unb 06 8.®. fowie 
704 9.® 9. hergeleitete Unwirtfamkit ftd^ nid^t auf bie befleDten @id^er« 
Reiten unb bie abgegebenen Sd^ulbanerfenntniffe }u erftredFen bat. Sine 
berartige Seflimmung mug fo weit auiSgebel^nt werben, bag im praf' 
tifd^en ©efd^äftdoerle^re aud^ ber Jlommifftonär be}w. 93anlier bie bem 
Kommittenten juRe^enben 3inf^n für bie Sd^ulben bed le^teren haftbar 
mad^en (ann, faQd er fid^ nad^ biefer ätid^tung ein genereOed Sner« 
fenntnid ^at auiSfleden (äffen, ^ierburd^ wirb eneid^t, bag nur ber' 
jenige Sörfentermingefd^afte wie aud& Äaffagefd^äfte — benn felbfl in 
i^nen fann eine gefä^rtid^e Spetulation ftatlfinben, wie bie 3lm Dörfer 
^5rfe le^rt — eingeben wirb, weld^er bie erforbertid^en @id^er^eiten ju be«* 
fielen in ber Sage i|l. woburd^ ein groger ^ei( bed ^ublitumS uon ber Aon« 

6* 
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tral^terung biefer @efd^äfte abfegen mu§ unb fonod^ oon i^nen femge^a(tm 
toüb; anberenfaQd lann berjenige, rotl^tx tatfäd^lid^ bie einfd^Iagigeti 
@efd^äfte eingegangen ifl^ bei Slnerfennung feiner Sd^ulb, bie jeDer uor» 
{td^tige ©efd^äftMann fid^ loirb geben (äffen, bii^ }ur DoOen ^ö^e ber* 
fe(ben mit feinem ganjen SSermögen haftbar gemacht merben, auc^ ein 
Umflanb, ber i^n }ur 93orftd^t mahnen bürfte. 

®egen bie obiqe gefe^geberifd^e 3Ragnal^me !önnte jeboc^ eingevanbt 
loerben, eiS fei in i^r eine ^bonberung einer Sefiimmung bei^ SJttrgerlid^en 
@efe^bud^iS entl^alten. SSßeil nun biefed funbamentale ©efe^eiStoerf erft 
furje 3^it in ©eltung befleißt, e& aber für eine lange S)auer bered^net 
ifl unb in feiner SBirhing ftd^ erfl erproben mug, fo bfirfe man nid^t fd^on 
je^t mit einer Slbänberung eineiS einjigen $aragrapl[|en bedfelben vor* 
gelten. S)emnad^ fei eine berartige ^boelle jum 93ürger[idi)en ®efe(bud^e 
SU uermerfeu; )umat man, loenn man einmal nad^ biefer Segie^ung oor» 
ge^en moQte, aud^ anbere $un(te, bie ftd^ aU reformbebfirftig ermiefen 
Ratten, einer SReoifion unterjiel^en mflgte. 3Bir raoden nid^t unterfud^en, 
n)ie xoüt ein fo(d^er (SintDanb nur ba}u beabftd^tigt fein tonnte, bie ate 
notioenbig erlannte 9teform beiS Sörfengefe^eiS }u l^intertreiben , meil 
biefe burd^ bie äSerquidtung -mit bem Sürgerlid^en ©efegbuc^e ad caien- 
das graecas vertagt xotxbtn bürfte. ©(ädKd^ertoeife lagt ftc^ einem 
fold^en Stnmanbe fe^r (eid^t begegnen, ba er überhaupt bei genauer Se« 
trad^tung ber @ad^(age nid^t möglid^ ift. S)enn ber üon und gemaii^te 
SSorfd^lag auf SBirIfamleit ber befteüten Sid^erl^eiten betrifft ba& äJfirger« 
lid^e @efe^bud^ nid^t, fonbern lebiglid^ bais ^örfengefe^, meil er nur 
aufSBörfengefd^äfte, einer(ei ob eS Jtaffa« ober Xermingef c^Sf te finb, 
älnmenbung ftnben foU, bemnad^ auf fold^e ©efd^äfte, meldte fc^Hegltd^ 
burd^ Aommifftonäre an ber Sörfe }um ^[udtrage gebrad^t merben. 

9ßie Toeit nun bie älnerlenntnijfe toirlfam gemad^t merben foDen, 
mag nod^ mit einigen SSßorten gefireift merben. 

S)ie Slnerlenntniffe fonnen ftd^ be}ie^en auf Jlontofonentabfd^iaffe 
ober auf Slbred^nungen über @in}elgefd^äfte ober auf irgenb meiere fonftige 
äSerbinblid^teiten. @i^ ifl nun oon einer Seite in 33orfd^(ag gebradjyt 
n)orben, bie Snertenntniffe nur auf .Rontotorrentabfd^lflffe }u erflretfen 
unb aud^ nur bann für gü(tig ju erHären, wenn fd^rift(id^ barauf ^in* 
gemiefen mar, bag für gemiffe in bem Sludjuge enthaltene ©ef^äfte bie 
(SrfüDung oermeigert merben bürfe. @d mürbe ^ierburd^ jebod^ an bem 
je^igen 3uft<tnbe nid^td geänbert, toeil ber @inmanb nad^ mie Dor er« 
l^oben merben lann, rotnn aud^ nur bi» )ur 9Inerfennung, aber bie 6r« 
l^ebung bed @inmanbiS burc^ ben audbrüdClid^en ^inmeid au(^ bei gut« 
gefinnten @d^ulbnern gerabeju §eroorgerufen mirb. X)ie 93erfagung ber 
älnerfennung mirb ba^er oielfad^ bie Siegel bilben unb bie (Erhebung 
beS SinmanbiS außerorbentlid^ oerme^rt merben. Um fonad^ eine ber« 
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üttige Anbetung beS § 66 ]^erbet}uffl^ren , braud^t man nid^t erfl bie 
(Sefe^gebungiSmafd^ine in Setoegung }u fe^en. 9lber au$ bie Slnerlennung 
ber Äontoforrente im allgemeinen lann nid^t DöQig genfigen, jumal ber 
Segriff ,, Jtontof orrent" fein feflfie^enber ifl, augerbem bei Stid^tanerfennung 
ber befie^enbe Buflanb erl^alten bleibt unb eine äSerbefferung nid^t eitu 
tritt. 3lut bie Slnerlenntniffe Don Slbred^nungen Aber @in}elgefd^äfte 
i>erm9gen aU eine 93effening erad^tet }u werben, rotnn man nid^t aUein 
bie Sr(ebigung burd^ Lieferung, fonbern aud^ burd^ Prolongation ober 
burd^ ein @egengefd^äft hierbei iniS Sluge fagt, xoenn aud^ l^ierburd^ ber 
@ef(^äftdoerIe^r burd^ bie jebedmalige Sinl^olung bed SlnerlenntniffeiS 
unb bie @efa^r ber äSenoeigerung eineiS fotd^ien eine er^eblid^e (Bx* 
fd^toerung erfährt, bie tunlid^fl ju oermeiben märe. @d (önnte bal^er 
nod^ ind Sluge gefaxt merben, gefeglid^ bdffin SSorforge ju treffen, bag 
ber Auftraggeber fid^ mit red^tlid^er S3ir(ung üerpflid^ten (ann, fflr bie aud 
biefen @efd^äften etma refultierenben SSerlufle einen Sinmanb aud §§ 50 
unb 66 fomie § 764 ä3.@.9. nid^t ergeben }u moQen. @ine berartige 
9{er}id^t(eiflung !ann er um fo leidster abgeben, atö er bei (Eingebung 
ber ©efd^äfte ftd^ bemugt fein muß, bag er nid^t nur @eminn er}ie(en, 
fonbern aud^ SBerlufle erleiben fann, meldte SrIenntniiS burd^ obige ^x* 
flarung t)erfd^arft mirb. 2ugerbem merben l^ierburd^ oiele ^erfonen 
abgehalten, Sörfentermingefd^äfte 3u mad^en; namentlid^ merben fold^e 
Don bem gefd^äftHd^en Serfel^re fernbleiben, meldte mit ben 3Ritteln bei^ 
itommiffionard ®efd^äfte ju mad^en beabftd^tigen, ben ©eminn ein^eimfen 
unb bei aSerluflen burd^ ä3erufung auf ©efeg unb 9led^tfpred^ung i^ren 
Serpflid^tungen ftd^ ent)ie^en. 

Sinn ^at man jmar ba^in Stellung genommen, bie äBirIfamteit ber 
Xnertenntniffe für fold^e jeber 9(rt ate notmenbig ju erad^ten, aber fte 
nur bann allgemein gelten }u laffen, menn innerl^alb 6 äßonate ein 
SSiberruf möglid^ ifl. Sin berartig befrifleteiS Snerlenntnid mug un« 
bebingt abgemiefen merben, meil bie ^^orberung bed S3an!ierd mä^renb 
btefer 3^it überhaupt nid^t fefiftünbe unb er eined jeberjeitigen SSiberrufe^ 
fievärtig fein mfigte. S)ie frühere Unftd^er^eit bliebe bal^er grögtenteitö 
befielen, ^ie ©efe^gebung mug ba^er, um flared unb audgleid^enbei^ 
SUd^t )u fd^affen, ba^in äJefUmmung treffen, bag eine au^ §§50, 
66 «.®. ober § 764«.®.». hergeleitete Unmirffamfeit fid& 
fttd^t auf anerfenntniffe jeber 3lrt erflred(t unb bag ein 
Stberruf berfelben nid^t möglid^ ifl. 

S)ie Sid^erl^eiten anlangenb, fo mug jebeS geßeDte S>epot un« 
mittelbar ffir bie «erbinblid^feiten bed Sd^ulbneriS haften, unbefflmmert 
barum, ob bereite eine S^efution flattgefunben ^at ober nid^t. Si^ 
borf femer leinen Unterfd^ieb auSmad^en, ob bie Sid^er^eit ad hoc be« 
fleOt ober genereller 9latur ifl. Sine 3urüd(forberung oon S)epotiS, bie 



)ur 9eg(etd;ung etiDaiger älnfpräd^e gefteSt ftnb, tDirb nirgenbd gemi^r« 
leiftet. § 66 3l6f. 3 ».©. bilbet fonad^ in biefer ^infi^t eine ®m^^ 
Dorfd^rift, fär xotlä)t in {einem fianbe ein 3lna(ogon belannt getoorbeu 
ift. 2)ie ernfie SSbfid^t, burd^ bad S)epot eine au& bem ©efd^afte etma 
entfte^enbe Sd^ulb beg(eid^en ju iDoDen, barf nid^t burc^ ben ©efeged« 
roiQen jerftört roerben, meil ^ierburd^ S^reu unb ©louben in i^r ©egen- 
teil vexU^xt toerben. § 66 3l6f, 3 93.®. ift ba^er aitd^ aii^ biefem ®e^^i^ 
punfte }u ftteid^en unb ba^in 93eftimmung )u treffen, bog bie au^ 
§§ 50 ober 66 S®. ober 764 S.®.». hergeleitete Unrolrffamfeit 
fid^ nur foweit erflredCt, old nid^t fär bieSrfüKungDOii 
äSer b in blid^ leiten an^ Sörfengefd^äften auSbrficflic^ 
©id^er^eiten geflellt finb. 

^iernod^ toärbe, foroeit ©id^er^eiten gefteDt finb, bie Srbebung bed^ 
Stegifter« ober S)ifferen}einn)anbiS unmirtfam fein, roeil trogbem bie Ser« 
binbliddleiten erffldt n)erben mflffen, fomeit nämlic^ Sicherheiten cor* 
^anben finb. 9lli$ unniefentUd^ erad^ten n)ir e^, xou nun bie Siciber* 
Igelten geftedt n)erben foDen, ob |ier)u ein Telegramm genügt, ober 
eine generelle Jtlaufel in ben fd^riftHd^en 93erträgen, ober ob eine au£- 
brüdElid^e fd^riftlid^e @rl(ärung für jeben $aQ oorl^anben fein m\x%. 3>er 
lefetere 9Robud n)irb aUerbingd, n>ei( burd^ i^n ©treitigleiten tunUc^fi 
Dermieben n)erben, oon oielen Seiten beoorjugt werben, bod^ ift hierbei )u 
enoägen, ob nid^t }ur @r(eid^terung beiS ®efc^äftdDerfe^rd jebe anbere 
formlofe 3Irt, bie aber ben ^arteiioiDen einen 3n)^if^I nid^t auftommen 
lä§t, audreid^enb ifl. 

9lld n)eiterer ^unlt, bei n)etd^em bie SReform ein}ufeten f^at, tovxmt 
bie 91 uiSbe Innung bed Areifed berjenigen ^erfonen in S^rage, loeld^e^ 
o^ne in bad Sörfenregifier eingetragen ju fein, fid^ red^tötröftig am 
ä3örfentemiin^anbel beteiligen tonnen. äBenn man hierbei in erftar 
£inie an fold^e ^erfonen ben!t, bie berufsmäßig SSörfen« ober Sanfier« 
gefd^äfte betreiben ober n^eld^e jum SBefud^e einer SBörfe jugelaffen finb^ 
fo n)irb man auf einen äBiberftanb mol^t nid^t flogen, ba bie Singe^ung 
fraglid^er ®efd&äfte für fie aU felbfloerfiänblid) anjune^men ift 2)er 
Sörfenaudfd^ug l^at }n)ar biefen ^erfonen nur bad S^ec^t, bie (SrffiQung 
einer SSerbinblid^Ieit aud börfenmögigen S^ermingefcdäften gegenüber 
einer iniS Sörfenregifler eingetragenen Partei ju oerroeigern, nehmen 
n)oiIen. 2)iefen Sefd^tug tonnen n)ir aber nur old l^albe 9(rbeit, mit 
ber n)enig anzufangen ift, bejeicdnen; benn biefem negatioen Siedete 
muß unbebingt ein pofitioeS gegenübertreten. ^a\\ muf} i^nen aud^ 
ein felbflönbiged Alagered^t einräumen. SBeil nämlid^ biefe $erfonen 
bei ber Alageer^ebung über fieifiung i^rer SBerbinblid^teiten oft ©egen* 
forberungen geltenb mad^en tonnen, fo muß i^nen fc^on baS Siedet ber 
äBibertlage geftattet fein, roetd^ei^ fobann ba^in }u erioeitem ifl^ hai 
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i^nen gleid^ ber eingetragenen Rottet ein ooKeiS felbflänbige^ jtlagered^t 
eingeräumt n)irb. ferner ifl bad gleid^e äted^t, n)ie ed aud^ von rieten 
j^anbeldfammern geforbert n)irb, für ade in bad ^anbeteregifler ein« 
getragenen e^irmen geltenb ju mad^en. S)ie)e muffen, ba fte Aaufteute 
im Sinne beiS ^anbeldgefe^bud^d ftnb unb mit e^ug unb 9ted}t ade be- 
liebigen ^anbeUgefd^äfte mad^en bürfen, o^ne @inf darauf ung fi(^ an 
9örf engef ({läften beteiligen lönnen. 3)em eintrage @ t a u b , nad^ meld^em 
ein Äaufmann auf ®runb ber §§ 50 ober 66 Ö®. ober § 764 93.®.«. 
eine Untoirtfamfeit nid^t geltenb mad^en lann, in beffen ^anbeld}n)cig 
bie ben @egenflanb beiS ®efd^äftd bilbenben 3Baren ober SBertpapiere 
fallen, muffen mir aufg entfd^iebenfte roiberfprcd&cn *). 3)ie Sefc^ränfung 
eined JtaufmanniS auf irgenb einen ^anbetejmeig finbet nirgenbd ftatt, 
loed^alb, toeuu biefer Antrag ®efe6 roerben foDte, in iebem oorlommenben 
(^aOe erfi enblofe Unterfud^ungen angefteüt merben mflffen, ob ber @egen« 
fianb bed @efd^aftiS in beffen ^anbeldjmeig fällt, mie e& aud^ feflgefleOt 
loerben mfigte, meldte @efd^äfte ju einem beftimmten $anbete}n)eige 
gehören unb neld^e nid^t, gan} abgefe^en baoon, ba§ in biefer Slid^tung 
bie ^anbetegebräud^e ganj oerfd^ieben ftnb unb in einer @tabt ein be« 
fiimmted ®efdEiäft gu einem beftimmten $anbete}meige gehört unb in 
einer anberen nid^t. S)ie SCbfid^t, innerhalb bed ^anbe(d nid^t allein 
gen)iffe $anbe(d}n)eige , fonbern nur einige große ®ruppen abjufonbern 
unb pon einanber )u unterfd^eiben, ^at ftd^ bei ber SDurd^fü^ning ber 
SBaren^audfleuer gerabeju bis jur Unmög(id^!eit erliefen, med^alb 
au(^ aui^ bem Stntrage Staub fid^ nur eine Äette oon SRig^eSigfeiteti 
unb @treitigfeiten ergeben n)ürbe. Um Mare SSerl^ältniffe )u f^affen, 
muß man (eid^ter(ennt(id^e Kriterien l^aben. S)iefe ftnb mit ber @in» 
tragung in bad iganbeldregifier gegeben, med^alb fitr ade 93oIItauf(eute 
bie Beteiligung an Sörfengefd^äften mit ooDer ätec^tdioirlfamfeit erlaubt 
fein muß. 

Der (Sinroanb, baß in bad ^anbeldregifler $erfonen eingetragen 
toerben, bie nid^t imftanbe ftnb, Sörfengefd^äfte aud}ufü^ren, trifft nid^t 
)u ; benn loie bie @ntf d^eibungen ber ®erid^te erfier unb }ioeiter ^nflanj 
fomie bie (efttinflanjlid^en bed Aammergeric^ted für ^reugen bartun, 
oirb fogar ber Jtreii» ber 3RinberIauf(eute gemäß § 4 ^.®.9. fe^r meit 
gejogen jum Schaben ber 9led^tdftd^er^eit ; benn ed merben ^ierburd^ 
Diele @emerbetreibenbe oon ber ^ü^rung ber ^anbetöbttd^er unb ber 
ja^rlit^en S^^^ung einer Sitanj entbunben, für loeld^e bie Durchführung 
ber §§ 38 bü 47 Q.®.Q. xtä)t ^eilfam fein toürbe. Diejenigen, roetd^e 
aber eingetragen finb, ^aben bie Seflimmungen bed ^anbeldgefe^bud^eS 
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ju bead^ten unb mfiffen infolgebeffen eine umfoffcnbe @ef(l^aftöfetmtm& 
unb eine beflimmte laufmännifd^e ä3i(bung beft^en. D^ne leitete foDte 
niemonb ilaufmann xütxben, unb xoenn ftd^ 6(emente o^ne genfigenbe 
Sad^fenntnid in ben Aaufmanndflanb einbrängen, fo ift ed lein @cl^abe, 
n)enn fte etma infolge ungänftiger ©pelulation grfinblid^ auSgemer}t 
n)erben. S)a nun ein roefentlid^eiS 3Roment für bie Eintragung ber 
Umfang bed ©efd^äftöbetriebed bilbet, roeld^er burd^ bie ^öbe beS 
®en)erbefteuerfa6eg d^arafteripert ift, fo ftnb aud^ bie SoHfaufteute 
burd^ioeg in i^rem @in!ommen fo gefräftigt, bag man i^nen bie 9e« 
teiUgung an S3örfengefd^ciften aud^ ol^ne (Eintragung in ha^ SBörfen» 
regifter o^ne SBebenfen geflatten lann. 

Xk äludbel^nung bed Jtreifed ber termingefd^äftdfö^igen ^erfonen 
auf fold^e, meldte gemol^nl^eit^magig, o^ne jur Sörfe jugelaffen 
}u fein, Torfen« unb Santiergefd^äfte betrieben l^aben, tann fd^on e^er 
Sebenlen unterliegen, xotil bad, mad man unter gen)o^n^eitiSma|ig 
oerftel^t, nid^t feftfiel^t, fonbern in fd^manfenber @rf(|ieinung ru^t, n}ed* 
^alb l;ier eine bebauerlid^e Un{td[ier^eit, n)eld^e bie ©erid^te uiel bt* 
fd^äftigen bürfte, $(a^ greifen mürbe, ber mir bad SBort ni((t ju reben 
vermögen. — ferner muffen aud^ ©rjeuger fomie Se* unb SJcrarbeiter 
Don SSaren, in benen SBörfentermingefc^äfte ftattfinben, in ben Jlrrid 
berjenigen ^erfonen gejogen merben, bie o^ne Eintragung in bad Sörfen« 
regifiter Sörfentermingefd^äfte eingeben fönnen, mie unfere Sludfä^rungen 
über ben 3u<'^^^onbe[ bemeifen. 

2)ag ferner jeber S3örfenbefud^er, aud^ o^ne in bai^ ^anbeU« 
regifter eingetragen ju fein, Sörfentermingefd^äfte mit PoIIer Tled^td« 
fraft eingel^en fann, muB aU felbfloerftänblid^ angefe^en merben; benn 
menn er }ur SBörfe }ugelaf[en ifl, mug er aud^ für bie Eingebung fämt» 
lid^er an ber Siörfe betätigten @efd^äfte aU qualiftiiiert erad^tet merben 
unb fid^ bemgemäB mit 9ied^tdmir{famleit Derpflid^ten fönnen. 

^ann ift }u ermägen, ob berjenige, meld^er ben Slegifier» ober 
Differenieinmanb erl^ebt, nid^t gefe^lid^ oerpflid^tet merben foQ, fid^ bie 
@eminne, meldte er au$ S3örfentermingefd^äften bejogen l^at, gegen feine 
äierbinblid^Ieiten au^ anberen Sörfentermingefd^äften aufred^nen ]u 
laffen. 3)iefe e^rage ifl unbebingt ju bejal^en; benn e& tann nid^t an* 
gängig fein, bie (Seminne rul^ig einjul^eimfen unb für bie äüerlufle ben 
@d^u6 bed @efe^ed ju beanfprud^en. 3)a^er ift eine Sufred^nung beiber 
gegeneinanber jur 3)urd^fü^rung }u bringen. Stur ift hierbei nid^t 
auger ad^t }u laffen, mie meit }urüd( eine fold^e 3(ufred^nung }U ge^ 
fd^e^en ^at; benn ed ift f(ar, bag mit ber Sänge ber 3^it, für ro^ld^ie 
fold^e in Slnfprud^ genommen mirb, ftd^ bie 3Röglid^(eit für ben Sd^ulbner 
verringert, ftd^ feinen äSerpflid^tungen )u ent}ie^en. 3)emna(^ mürbe 
e^ ald }medfmä6ig betrad^tet merben muffen, bie Stufred^nung für bie 
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fldit}e 3^it ^^^ ©efd^äfti^Derbinbung geltenb }u mad^en. @d fielet bem 
aber bad fd^toere Sebenfen entgegen^ bag burd^ bie Snerlennung bed 
Jtontoforrented bad gegenfettige Sd^uIboerl^ältniiS für bie bid ba^in ah 
gelaufene ^eriobe feflgefleOt ifl unb ein älfitteln hieran fogar auf baS 
^noentar unb bie Silanjen beiber Parteien einen @inf{ug ausüben 
lottrbe, biefe bemnad^ aud^ nid^t enbgfittig feftgefieQt n)erben lönnen: 
dn Buflanb, ber gegen bie §§ 40 unb 261 $.®.». oerfloBen bürfte. 
2>entnadg roirb ed tool^t nid^t angängig fein, eine fold^e Sludbel^mmg 
ber Sufred^nung jur 3)urd()fQl^rung ju bringen. 3)iefe tann ba^er nur 
bid }um legten anerfannten Aontoforrente ober ber fold^ed erfefeenben 
Sbred^nung gefe^Iid^ burd^gefü^rt n)erben, n)oburd^ jene 9Ragnal^me 
aOerbingd an 9Bert einbfigt, bie SCufred^nungen fid^ nur innerl^alb ge« 
ringer ©renjen bewegen fönnen ober }u S^^i^^^ ^of)l gan) oerfd^minben, 
benn loenn }. 9. bei finlenber Jtonjunftur etwa Serlufle eintreten, fo 
erftretfen fte fid^ nteifleni^ über einen breiteren Jtreid ber in g^rage 
fommenben SBerte ober SBaren. ^ennod^ lann ber )ur Erörterung ße^enbe 
$unft bei ber 9Ieform bed SSörfengefe^eiS nid^t auger ad^t gelaffen toerben. 

S)ie allgemeine Sefrißung beiS Stegifier* ober S)ifferenieinroanbd 
auf SRonate ifl eine 3Ragno^me, ber mi gleid^faDd, fodte in betreff 
bei& Sörfenregiflerd nid^tiS S^urdftfd^Iagenbered ju erreid^en fein^ bad 3Bort 
reben, wenn aud^ oon anberen Seiten einer berartigen S3e{limmung eine 
aDju er^eblid^e IBebeutung nid^t beigemeffen n)irb. SBir finb im @egen« 
teile ber Überjeugung, l^ierburd^ eine n)irtfame StabiUfterung ber be-^ 
ifiglid^en n}irtfd^aft(id^en 93er^ä(tniffe ]u erreid^en; benn n)ennnad^ SCb* 
(auf oon 6 SRonaten ber Sintoanb fiberl^aupt nid^t mc^r erl^oben n>erben 
(ann, fo oermdgen aud^ bie augerorbentlid^ betlagenSroerten Sufiänbe 
ber jungflen Vergangenheit nid^t mel^r einjureijsen , nad^ n)e(d^en burd^ 
einen Sinmanb, ber fi$ aber mehrere surfidHiegenbe ^al^re erftredCte, bie 
9tlan)en ber baoon betroffenen g^irmen oSlIig fiber ben Raufen geworfen 
iDurben unb He fid^ fogar genötigt fa^en, i^ren Aonturd an}ume(ben, 
lOfil fie infolge bed fraglid^en Umftanbd i^re eigenen SSerbinblid^Ieiten 
gegen i^re ©laubiger nid^t mel^r }u erfüDen oermod^ten. @d ifl bal^er 
an|uftreben, bog eine fotd^e Sefrifiung allgemein }ur ^urd^ffi^rung ge* 
langt. 

93on gan; befoitberer SBid^tigfeil ifl aber eine Ata r fte llung bed 
3n^a(tS oon § 50 9.@. 9(m einfad^flen würbe eS hierbei fein, ben 
Kor oudgebrfldften SBillen bed Sleid^dtag^ unb be« SunbeiSratS bei ber 9e< 
ratung bej( ©efe^tmurfd }u bel(arieren, nad^ weld^em burd^ baS Ser« 
bot bed Sörfentermin^anbeld leine ^ioilred^tlid^e SRic^tigleit ber tro^bem 
jiattfinbenben Sörfentermingefd^äfte in ben verbotenen papieren unb 
Saren ^la^ greift, fonbern bag biefti» Serbot lebiglidEi börfenpoU}eiHd[fe 
e^Igerungen na^ jtd^ jie^t, wie fie in § 51 9.®. gegeben finb. Sßenn 



Qud^ eine fold^e ^etraration atö eriDflnfd^t begeid^net merben mu6, f o ifl bod^ 
l^ierbei ju bebenlen, bag fte bei i^rer rücfmirfenben Jtraft )u er^eblid^ 
Störungen fähren loirb, ha @rfüQung aud ben fräßet burd^ bad Stetd^d^ 
gertd^t ate nid^tig bejetd^neten ©efc^äften verlangt roetben fann. Um 
biefed j|u üermeiben, bürfte t)te(Ietd()t ein SBeg eingefd^Iagen n^erben, ber 
tuo^I el^er ber 3iifiii>iii^U"S bed 9Iei(^dtagd bei ber ietjigen 3ufamnten' 
fegung ftd^er fein xoxxb, atö bie S)et(Qration bed § 50 9.@. in ber an* 
gebeuteten SBeife, nämlid^ bem § 50 einen älbfag onju^ängen, na^ 
Toe($em bie )iDiIred^t(id^e ©flitigleit ber oerbotenen 
Sörfentermingefd^äfte in 3u!unft groar befielen bleibt, 
aber biefe ©efd^dfte bem §§ 66 ».®. unb 764 «.®.9. 
untermorfen merben. 3)ie g(eid^e Se^anblung fold^er @efd^afte 
mie biejenigen unter nic^t eingetragenen Parteien mirb in fo{d^en ^älbn 
}ur SSorftd^t mahnen unb nur bann, faOd bie erflen ooraud erörterten 
fünfte @efe6 merben, eine SrfuDung erl^eif dgen , menn 9(nerfenntm{fe 
abgegeben ober @i^erl^eiten befleHt morben ftnb. 

3n be}ug auf bie @id^erung beiS l^anbeUred^tüd^en 
Sieferungdgefd^öftd an ber ^robuftenbörfe ifi Don bem Sereine 
berliner @etreibe- unb ^robuften^änbler beantragt n)orben^ bem 
§ 50 93.®. fotgenben Slbfai anjufflgen: 

„SBid&t afe börfenmäfeige Slermingefd^öfte gelten 3«^*' ober 
Sieferungdgefd^äfte, meldte ^mifd^en ©rseugern ober SBerarbeitem ober in 
ba6 iganbetöregifter eingetragenen gen)erbiSmä6igen ^nblern fold^er 
SBaren gefd&foffen werben, fofern bei biefen ©efdöoften eine Siadft- 
lieferungöfrifi nid&t auggefd^iloffen ifl." 

S)urd^ bie älnnal^me biefed Slntrag^ mirb ed oeimteben, bag ba^ 
^anbetered^tlid^e fiief erungdgefd^äf t , metd^eiS an ber ^robuttenbdrfe aO* 
gemein üblid^ ift, burd; bie Sfted^tfpreddung be^ Steid^i^gerid^td )u einem 
börfenmäfeigen Xermingef 4lofte geflempelt mirb. @r trögt bem SebOrfntffe 
bed $anbe(iSftanbeg, {(are Sted^tiSoer^ctltniffe ju fd[;affen, 9te$nung, in« 
bem er ein beutlid^ erlennbared Jlriterium aufflellt, nadd metc&em aud^ 
jeber fiaie fofort }u entfd^eiben Dernmg, ob tatfäd^ßc^ ein Ijianbett' 
red^tlid^ed SieferungiSgefd^öft ober ein 93örfentermingefd^äft oorßegt. 
9Iud biefem @runbe fann nur befürwortet werben , einen berartigen 
^affud bem § 50 93.®. einjufd^aiten. ®egen biefen Sutrag ift von 
äSertretem ber fianbmirtfc^aft in ber 9)IinifleriaIfonferen} Dom 18. unb 
19. September 1901 SBiberfprud^ erl^oben morben, aderbingd unter ber 
älnerlennung , bag ftd^ auf ®runb ber für ben Sertiner ®etreibe^anbel 
feflgefledten ®efd^äftdbebingungen ein foliber unb mirtfddaftlid^ beredt« 
tigter 3^iti^<inbel in SBaren entioidfeln fönne. Um aber ju oer^uteii, 
ba§ bad (egitime ®efd^äft }u einem idegitimen ausarte, fei bie iSnU 
fd^eibung über bie @efd^äftiSbebingungen in bie ^änbe ber Staate« 
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aufftd^töbe^örbe )u legen. Sßenn biefe bie ©efd^äftöbebingungen aner^ 
(enne, fo fei ber bered^tigte Sßunfd^ be^ ^anbeteftanbed , ©id^er^eit 
borüber )u erlangen, ob bie ©efd^afte angef ödsten tuerben fönnen ober 
nid^t, erfuQt. @iS fanb baber folgenber ätntrag 3uf^intmnng: 

„92id^t otö bdrfenmägige Xermingefd^äfte gelten Seit' ober 
£ieferungdgefd^&fte, loeld^e jn)if(^en (Srjcugern ober äSerarbeitern ober in 
bod ^anbeteregifier eingetragenen getoerbiSmägigen $änb(ern fold^er 
SBaren auf ®runb von SSebingungen abgefd^Ioffen loorben ftnb, bie oon 
ben @taatiSaufftd^tdbeb9rben mit S^f^intmung bed Sunbedrat^^ fflr 
SieferungÄgefd&äfte (§ 326 ».©.».) feflgefeftt unb genebmigt Rnb." 

äßenn aud^ fd^niere Siebenten gegen biefen Slntrag nid^t }u erbeben 
ftnb, fo liegt bod^ immerbin ein oerfledfted SDtigtraueniSootum gegen ben 
^nbel barin. älugerbem lann bie Sluffoffung ber Staatdaufftd^td« 
bebörben unb bed SSunbeSratiS barfiber, roa^ bem $anbe( red^tend x% tu 
oerfcbiebenen Seiten augerorbentlidd oon einanber abmeid^en, n)ei^l^alb 
immer (Singriffe unb 9leg[ementierungen erwartet werben fönnen. S)er 
^anbel bat inbeffen n)ob( ein Sfled^t, ju oerlangen, bag bie Safid feiner 
Xätigteit eine gefe^Iid^e unb nid^t burd^ bie jewdligen SRegierungd» 
Organe oerfflgbare ifi, me^b^^Ib barauf gebrungen werben mu^, bie 
Sidberung bed b^nbeföred^tKd^en Sieferungdgefd^äftiS für SBaren auf 
@runb eined Haren unb beflimmten gefe^Hd^en jtriteriumd oor» 
gunebmen ^). 

SRögli^ wäre eiS ja aud^, baiS b<^nbetöred^tlid^e £ieferungdgefd^äft 
in SEBaren auf bie gleicbe Safid ber ^drfentermingefd^afte {wifd^en nid^t 
eingetragenen ^erfonen }u fleOen. ^ierburd^ wfirben beibe 9[rten oon 
@ef(bäften trog ibrer oerfd^iebenen red^tlid^en 9lonn unb ibred ab« 
weid^enben materiellen 3nb<^(td einanber öuBertid^ febr genabert werben. 
Sei 3(nnabme ber oorfiebenb erörterten 93orfd()Iäge würbe ed bann bei 
ober nad^ Eingebung berartiger ©efd^äfte erforberlid^ fein, ftd^ @id^er« 
beiten gu befleOen ober Snertenntniffe }u bewirten. 3m übrigen (ann 
oon und nur befürwortet werben, bem obigen Slntrage }u § 50 93.®» 
eine fo((be allgemeine e^affung }u geben, bog aud^i bad banbeldred^tUd^e 
fiieferungSgefd^äft auf 3^^t in Sffelten geftd^ert wirb. SBir bringen 
bedbolb fo(genben Sufagabfag )u § 50 9.®. in 93orfd^(ag: 

„9lid^t aU Sörfentermingefd^äfte gelten b^nbeU* 
red^tlid^e fiieferungdgefd^äfte auf 3^it/ falU bei ibnen 
eine 92ad(|lieferungiSfrifl nicbt audgefcbloffen ifl." 

2)iefed würben im wefentlid^en biejenigen fünfte fein, bei weld^eu 
eine ernfie Sieform bed Sörfengefeged ein}ufegen J)at Über bie SBir« 
hingen biefer Sbänberungi^Dorfd^Iäge fann etwaig Sefltmmted nid^t gefagt 
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toerben. 2Bte bad Sörfengefe^ ein |)ralt{fd^ed @£periment gemefen i% 
ha man bei ©d^affung bedfelben fid^ auf einem unbelannten Soben be« 
n)egte unb t^eoretifd^ nid^tiS Seflimmted t)oraud}ufe^en mar, jmat ein 
@£periment, meld^ed gän}lid^ mißlungen ifi, fo mug man je^t gleid^^^ 
falls ein praftifd^eS ©jperiment ausführen, um erforberlid^c Serbefferungen 
burd^iufül^ren. Dbgleid^ mir annel^men, ba% mit biefen 93orf(J^Iagen 
bie fd^Iimmfien Übelfiänbe befeitigt merben, }u meld^em S^tdt fie aU 
baS Sninbefle bejeid^net merben muffen, maS ju verlangen ifi, fo ^egen 
mir bod^ erl^eblid^e 3n)eifel, ob mit il^nen bie 9(nfpräd^e, meldte bie 
moberne 93oIf8mirtfd^aft, namentlid^ biejenige eined umfaffenben unb in 
dlonomifd^er ^inftd^t fortgefd^rittenen ©taatSgebietiS an einen orbnungd« 
mäßigen Sörfenoerfel^r ju jiellen l^at, bcfriebigt merben lönnen. 

92ad^ fold^er Slid^tung bürfen bie S3eben{en, me(d^e ber augenbUd« 
(id^en AonfteHation politifd^er Parteien entfpringen unb ftd^ fomit nid^t 
aud ber Sad^e, fonbem a\i^ rein jufäffigen, äugerlid^en SRomenten |er« 
leiten, nid^t atö audfd^Iaggebenb angefel^en merben. ^ie 9(bfd(ilagi$sa^[ung, 
meldte bemirlt merben barfte, mei( fte ein 93emunftgebot bitbet, mirb 
bie §orberungen beiS oolfömirtfd^aftlid^en SebenlS, bad ^r} bed mobemen 
ölonomifd^en SSerlel^rd, meld^eiS bie 99örfe barfleHt, Iräftig pulfteren gu 
laffen, bamit bie SlutmeOe in aDe ^eite bringt, nid^t jurfidFüeOen, 
fonbem ^öd^fien» um einige ^tit oerf d^ieben , Jorberungen, met(^e, wie 
bereite ber Sörfenaui^fd^ug in feiner großen 9Re§r^eit erlannt i^at, in 
bejug auf ben Sörfentermin^anbel barauf l^inaudge^en , bie 9tuf Hebung 
feinet SSerbotS unb bie SBefeitigung bed 93örfenregifierd 5ur ^ur(^fäl^rung 
^u bringen. 9tur bann mirb enbgfiUiger 98anbel gefc^affen merben, 
menn bad ^^erminl^anbeUoerbot in ©etreibe unb Wü^Ienfabrifaten fomie 
in 9lntei(en t)on Sergmerfö» unb $abri!unternel[imungen aufgehoben unb 
baS SSörfenregifier, biefe aUju moralifd^^mmoratifd^e Sd^euHappe, biefe 
gefe^lid^e Jtrflde für SBortbrüd^ige, (S^rlofe unb Setrflger, in ben $fu^I 
ber aSergeffenl^eit geworfen ift. 

9IEerbingd l^at mand^er, ber bie SBörfe nid^t fennt, eine ilarfo 9b« 
neigung gegen aKed, wa^ mit biefem Ütamen )uf ammenl^ängt , mobet 
immer oon oerein)e(ten Su^nal^men, bie auf jebem ®ebiete mirtfd^aft« 
lid^en unb fo}iaten SebenS uortommen, auf ha^ ®an}e gefc^Ioffen mirb. 
9ln ber S3örfe felbft liegt t& aber, mit aÖer Sd^ärfe, unb fugenb ouf 
ben attbemä^rten ©runbfa^ Don Xreu unb ®lauben, berartige 9M» 
nahmen auf baS gerin gfie SRaß ^urfldjufül^ren unb tunlid^fl ju befeitigen, 
mie fold^eiS ber Stod @£d^ange in Sonbon, bie lebigUd^ einen ißrioat* 
Derein mit freien Sa^ungen unb felbflgefd^affenen SBeretnbarungen bilbet, 
fo meifier^aft gelungen ifi. S^ax l^at biefe bereite eine me^r^unbert« 
jährige Xätigteit l^inter fid^, mSl^renb bie beutfd[ien Sörfen erfl längeren 
SDatumiS ftnb unb bei i^nen ber ^örfentermin^anbel faum einige 2>e}ennien 
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beflanben l^at. @d war ba^er nid^t }u Denounbern, tuenn fte 5tinber« 
tranf^eiten, bie ben ftörper }eitn)eife erfd^ütterten, burd^}umad^en l^atten. 
9u(i^ o^ne ben umfaffenben 9Ipparat, ani bem bai Sörfengefe^ tipfladi«^ 
fierte, bfirfte bie 9örfe nunntel^r in baS S^italttt ber SHannborleit ge^ 
treten fein. S)urd^ (Srfa^rung belel^rt, ifi fte ftd^erlid^ bereite au^ ftd^ 
heraus nid^t gemiSt, berartige SSorlommniffe, von benen frül^ere Seiten 
berid^ten, wieber auf!ommen ju (äffen, unb fd^on info(ge ber äJermeibung 
eigenflen Sd^abeni^ beftrebt, fie tilgen )u n)oSen, toenn aud^, ba bie 
menfd^Iid^e fieibenfd^aft fid^ nid^t befeitigen lagt, t)erein}elte unliebfame 
6rf (Meinungen, bie fetbfl bei 93erfd^ärfung beS § 78 99.®. ber @efe&^ 
geber am toenigflen }u treffen in ber Sage ifl, nid^t üöQig unterbrüdt 
loerben lönnen. ^ier ^at n)efentUd^ baS (aufmännifd^e (S^rgeffl^l ein^ 
)ugreifen, n)ie aud^ bie fid^ gut bewä^renben &)xtnQtt\Ü9tt an ber Sörfe 
barfiber }u roaü^tn l^aben, bag ztxoa^ Unerlaubtes mit Sntfd^iebenl^eit 
aui^gejätet mirb. SBegen oereinjelter SSortommniffe aber ben Sörfen« 
temün^anbet, biefe Arönung bed gefamten gefd^äf tlid^en SSerfe^riS in ber 
Sleujeit befeitigen }u mollen, biege, aKe ^euer eined Sanbed audb(afen^ 
meit burd^ fold^e unliebfame unb oft gefä^rtid^e @d^abeni^bränbe l^erDor» 
gerufen n)erben. 3n bem 3^ita(ter bed äBeltoerte^riS unb ber 9Bett« 
politif, bai^ eine flarle 3<i^IungiSbi(an) erforbert, (ann man eine tapitaU 
fraftige unb aftioniSfä^ige Sörfe, bie nid^t burd^ unnötige SRagna^men 
in ^effetn gefd^lagen ifl, nid^t entbehren, ebenfo wie bei ber 9trmee ge* 
jogene ®efd^fl(e unb SRagagingetoel^re nid^t oermigt merben (önnen, ob« 
gteid^ aud^ mit glatten ftanonenrobren unb ^^linten mit ©teinfd^löffern 
in i^rer 3^it groge Siege erfod^ten loorben ftnb. 2!ebe Qüt verlangt 
aber i^re eigenen SRittel unb jroar fo(d^e, toeld^e ftd^ burd^ ben natür* 
lid^n Serlauf ber Sntmidtelung t)on felbfi b^raudarbeiten. tiefem 
Sntioirfelungi^gange ftd^ aber entgegenfiemmen }u moQen, ifl ein törid^tei» 
beginnen unb feine Sufgabe eineiS mobernen ^ulturflaatS. — 
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Sog Sörfcngcfcft jlellt feinen »cöriff bcr »örfe ouf. (Sä befttmmt 
nur in feinem § 1 Sübfafe 1: ,,S)ie ©rrid&tung einer 95rfe bebarf ber 
^enel^migung ber fianbedregiening. 3)iefe ifl befugt, bie Suf^ebung 
bejlel^enber SBörfcn anjuorbnen." hiermit rourbe für bie 3wfwnft fcft» 
gefteSt, baJ3 o^ne (Genehmigung ber Sanbedregierung eine 93örfe nid^t 
errid^tet toerben barf unb ferner, bog bie beim ^ntrafttreteu bed Sörfen« 
gefe^ed bereite befie^enben SBörfen burd^ bie SanbeSregierung aufgehoben 
werben lönnen, bemnad^ biefer unterfleDt finb. 

äBe^^alb ber ©efe^geber feine Definition bed Begriffes »Sörfe" 
gegeben \)at, n)irb burd^ bie ^otiue }um § 1 er(äutert, n)el<$e fagen: 
„SSon einer 3)efinition be^ SegriffeS „Sörfe" ^at ber ©ntwurf ab* 
gefe^en, n)ei( eine fold^e laum erfd^öpfenb }u geben ifl, unb toeil bie 
tatfäd^Iid^e ©eftaltung ber oor^anbenen unb ald fold^e im tec^nifci^en 
Sinne unbeflritten onerlannten Surfen genügenben Sn^alt bietet, um 
ju entfd^eiben, ob eine foufmännif^e SSerfammlung aü Sörfe im Sinne 
beiS 33örfengefefeei8 anjufe^en x% ober nid&t." 

S)ie äSerl^anblungen ber Sörfen^Snquete-Jtommiffton geben einigen 
9luffd^Iu6, roed^alb ber ©efeggeber }u biefer äSerjid^tteifiung gelommen 
\\t. @d ^aben i§r Anträge vorgelegen, eine fiegalbefinition Quf}ufteDen. 
3n ber 45. ©ifeung oom 28. Dftober 1892 ifl bie »cfd^lufefaffung 
erfolgt. 

2)er Steferent ®amp fleQte im ^inblide barauf, ba^ bie Sörfe 
nid^t otö eine bloge SSereinigung oon Aauffeuten, fonbem old eine jum 
3n)edte ber @rleid^terung bed $Qnbe(doerIe^rd gefd^affene SSeranflaltung 
belS ©taateiS an}uf el^en fei, ben 9(ntrQg, f olgenbe S)eftnition in geben ^) : 



') £)te Definition lel^nt ft^ an bie SBegtiffdbeflimmunQ ber 935tfe burd^ bie 
^reu^tfd^e itabinettdorbTe bom 7. 9Rai 1825, bie »ie folgt lautet: „2)ic Sorfe ifl 
bie unteY ^enel^migung beS €taated flattfinbenbe S3erfammlung t)on itauflruken, 
^aflern, ©Raffern unb anbeten ^erfonen aur dcleid^terung bed SBetriebed fanf' 
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,,Sie 93drfe ift eine SSeranflaltung bed <SiaaM ju bem Sn'ede, 
ben ^anbeteoerfe^r }u erleid^tern unb bie aügemetnen toirtfd^aftKd^en 
Sntereffen }u förbern." 

3)er antragfleder jog jebod^ biefe S)eftnition }u ©unfien beiS 
Don Bdfxnolltx gefteSten 9(ntraae§ inxüd, ber folgenben SBortlaut 
^atte : 

,,S)ie Sörfe ifl eine burd^ ben @taat genehmigte unb unter @taatd« 
üufftd^t fle^enbe SSeranflaltung t)on @emeinben ober ^anbeldlorporationen 
|a bem 3n>ede, ben ^anbeldoerte^r ju erleid^tern unb bie allgemeinen 
loirtfd^aftlic^en SnterejTen }u förbern." 

@d n)urben inbeffen uon oerfd^iebenen (Seiten SBebenlen geäußert, 
eine fold^e SBegriffdbeflimmung an bie Spifee bed ©efeged }u fte&en, 
loed^alb bei ber SlbRimmung bie g^roge, ob ein berartiger allgemeiner 
@a( gegeben werben maffe, mit fl6ern)ältigenber ^el^rl^eit verneint 
lourbe. Ser Hntrag @ d^ m H e r n)ar baburd^ gegenflanbiSlod geworben. 

S)ie Jlriterien^ loel^e ©demolier auffteDte, fönnen aud^ leinet- 
toeg^ aü audreid^enb für ben ^Begriff einer Sörfe angefe^en roexhm; 
benn ed n)erben nad^ i^nen faft ade öffentUd^en 3Släxlte ald Sörfen 
betrachtet werben muffen. Sie werben nämlid^ Dom Staate genehmigt 
unb fielen unter Staatdaufftd^t gleich ben jur 3^it ber Smamerung 
be« Sörfengefefteö oor^anbenen amtlid&en Sörfen. Sic werben ferner 
9on ©emeinben ober ^anbeteförperfd[iaften oeranfialtet. Slud^ ift i^r 
S^md, ben ^anbeldoerfe^r ju er(eid^tern, wobei burd^ fte ol^ne äluiSna^me, 
felbfi wenn man bie SBod^enmärtte einfd^Uegt, allgemeine wirtfd^aftlid^e 
Sntereffen geförbert werben, ba aud^ le^tere ber bequemen unb tunlid^fi 
biOigfien Serforgung einer Stabt mit ben erforbertid^en Sebendmitteln 
bienen unb ben ©üterauiStaufc^ jwifd^en Stabt unb Sanb in er^eblid^er 
Sßeife pflegen. S)ie greife gleid^en fid^ baburd^ in einem größeren 
®ebiete aud, weld^e wirtfd^aft(id^e ^^olge in um fo fldrlerem SRage er« 
rtid^t wirb, je größer ber 9tbfa^ unb genauer bie ^reidfefifiettungen 
ber @emeinbeorgane finb. 

Sine 3)eftnition aber, bie einen )u weit ge^enben unb balger un< 
genauen 93egriff ber 93örfe einf daliegt, fonnte man fonadg nidgt an bie 
Spi^e beS ©efe^ed fieSen, audg wenn ber ©ebanfe, eine fiegalbefinition 
)u geben, nidgt a limine abgewiefen worben wäre. 

Sorfte^enber Slntrag (ann ba|er nidgt jur audreic^enben SrKärung 
be« Segriffed ,,9örfe'' bienen. Sinb aber im ©efefte (eine Sln^altd» 
yunfte gegeben, weldge biefe SBegriffdbeflimmung erleidgtern? 9{ad^ § 4 9.0. 

mdnnif^er (Bef(!^äfte aütx 9lrt.' 2)tcfe 2)efinitton ift tvteberum ber bott GouTtoid 
qtm&i Stt. 71 b(# Code de Commerce aufgefiellten nad^ebilbei: On apelle bourse 
le liea d'une ville, oü se r^unissent Ics commer^ants, capitaines de navires, 
ageot de change et courtiers. 
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mu6 bei ieber S3örfe eine 93örfenorbnung Dorl^anben fein, toeld^e nad^ 
§ 5 Sefiiinmungen entl^alten foQ: 1. über bie 9örfen[eitung unb i^re 
Organe; 2. aber @efd^äftö}it)eige, für n)e(d^e bie Sörfeneinriiiltungen 
befHmmt ftnb; 3. aber SSorau^fe^ungen ber Sulaffung )um 9efu<$e ber 
Sörfe ; 4. barüber, in roeld^er äBeife bie greife unb 5turf e )u notieren ftnb. 

^iefe (Sinrid^tungen muffen bei jeber Sörfe Dor^anben fein, äßenn 
fte aber bei einer börfenä^nlid^en äSereiniguhg nid^t befielen, fo fie^t 
bamit no^ nid^t f efi, bag fte teine SBörf e ifl ; benn ba bie Sörfenorbnung 
fürjebeSörfeju erlaffen ifi (§ 4), fo mu§ bie Sörfe früher oor^anben 
fein aliS bie Sörfenorbnung mit i^ren obigen SefUmmungen. S)iefe 
3Wer!ma(e fönnen bal^er nid&t jur gefifiellung be« Segriffei^ «Sorfc* 
bienen. 

3(nbere Jtriterien ftnb in bem ®efe(e nidgt oor^anben. (S^ tann 
fonad^ aud^ aud i^m eine S3egripbefiimmung ber Sörfe nid^t abgeleitet 
werben. 

^ie Sted^tfpred^ung roax mitf)\n ber getoiefene SBeg, um eine Stiat^ 
fleSung biefer n)id^tigen g^rage ^erbeijufü^ren. S)er ^anbeldminifler 
SBrefelb ^at aud bem gleid^en @runbe bem SBorftanbe bed Sereind 
berliner @etreibe> unb lißrobuItenpnb(er, nad^bem ber Sludjug aud ber 
Sörfe }u Slnfang bed Sal^red 1897 erfolgt roax unb eine ttberfiebelung 
in ben ^eenpalaft flattgefunben l^atte, ®e(egen|eit gegeben, ben Jt(age« 
loeg 2U befd^reiten, um burd^ bad SBerfal^ren beiS 93ern)a(tungdpro}effed 
be^äglid^e @ntf d^eibungen }u extrahieren ^ ). S)er ®ang bed gerid^tßd^en 
@treitei$ ifl augerorbentlid^ le^rreid^ unb t(ärenb für ben Sörfenbegriff 
getoefen, loe^^alb nid^t blog bie Srgebniffe, fonbern aud^ bie £u|erungen 
ber fheitenben Parteien einer bei bem umfangreid^en Slftenmateriat 
möglid^fl furjgefafeten S)arfieOung unterjogen werben mögen. — 

Unterm 11. SOlai 1897 teilte ber Dbetpräribent ber gJrooinj 
Sranbenburg, Dr. u. äld^enbad^, bem SSorflanbe beiS genannten 93ereiniS 
}u ^änben beiS Jlaufmannd @iegmunb ^incuiS mit, bag bie im 
geenpalafle ftattfinbenben SBcrfammlungen berSntereffenten ber ^robuften« 
börfe für eine 9örfe im @inne be^ SReid^dbörfengefe^ed )u erod^ten 
feien. S)er äSorftanb tourbe be^l^alb auf gef orbert , fofern bie Sßer« 
fammlungen in bid^erigerSBeife fortgefe^t loerben foOten, binnen 
brei 2Bod^en eine ben @rforberniffen bt^ § 5 $.@. unb ben Bn^edfeii 
bed § 2 3iff- ^ beiS ^reugifd^en fianbioirtfd^aft^fammergefe^ed t>om 
30. 3uni 1894 entfpred^enbe Sörfenorbnung gemäg § 4 ^.®. be^uf^ 
Sin^olung ber Genehmigung einjureid^en. 

©enannter SSorfianb er^ob gegen biefe SBerfügung SBiberf pnid^ ') 

') S3gl. ©ten. IBexic^t bet ©i^ung bcd ^bgeorbneienl^aufed t^om 25. Sunt 1897, 
6. 3256. 

«) eti^riftfot bom 19. gjlai 1897. 
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unb Ue^ bie SSerfammlungen feiner SRitgßeber rul^ig toeiter befielen. 
(SiS loirb Don i^m bemängelt, ba§ froglid^e SSerfammlungen ate Don 
3ntereffenten ber ^robultenbörfe gebilbet bejetd^net toerben. @d feien 
SSereindoerfammlungen gentäg ben Statuten bed SSerein^. 3Ber t)on ben 
SereindmitgHebem an ber ^robuttenbörfe intereffiert fei, fei unbelannt 
unb DöQig gleid^gültig. ®er SSorflanb bed SSereind \)abt eiS nur mit 
feinen Sereindmitgliebem unb nid^t mit ^ntereffenten ber ^robulten« 
börfe ju tun. — ^iefe Slrgumentation trifft unzweifelhaft in§ ©d^roarje ; 
benn burd^ ben 9(u8}ug aM ber ^robultenbörfe unb bie 9lufgabe il^rer 
äSdrfenmitgliebfd^aft Ratten bie äSerein^mitglieber augenfdgein(id^ 
botumentiert , bag fie ferner mit ber $robu(tenbörfe nid^t^ 2" fd^affen 
^aben n)oDten unb aud^ nid^t an berfelben intereffiert feien. Sßenn 
nun aber weiter in betreff ber e^ortfegungen ber SBerfammlungen in 
bid^eriger SBeife bel^auptet wirb, man lönne nid^t wiffen, weld^e 9lbftd^t 
bie äSereinSmitglieber l^ätten, aud& fei bie in Setrad^t {ommenbe „biiS* 
^erige 98eife" in tatfäd^tid^er ^inftc^t nic^t nä^er prä}i{tert worben, fo 
xft bied eine ^eweiiSfü^rung , bie leine pofttiDe Unterlage l^at unb 
(ebigßd^ au& Sted^tderwägungen entfprungen ift, weil bie SSerfammlungen 
fpöter tatfäd^lid^ fortgeführt würben unb ber SSorftanb bei^ SSereind 
über bie „bid^erige Sßeife" ber[elben wo^l unterrid^tet fein lonnte. 
2)ann wirb befhitten, bag bie SSerfammlungen bed SBereiniS eine rr^drfe" 
bilben; benn ed ermangeln bie SDIerfmale berOffentlid^teit unb ber 
Sauer, erflered, weil ed |td^ um Sierfammlungen eined gefd^loffenen 
Sereind ^anbelt, legtereiS, weil berSSerein erfi lurje 3^it befielt, unb 
nad^ ben Erfahrungen bed praftifd^en ©efd^äftdlebend in biefer S^^t 
ftd^ eine Sörfe im aDerweiteflen @inne bed Segriffed nid^t bilben fann. 
3>od erflere Slerfmal fprid^t für ftd^ ; benn ein gefd^loifener SSerein barf 
ftd^ oerfammeln, wann unb wo er will, aud^ barf er in biefen 93er« 
fammlungen treiben, roa& U)m beliebt, faUd er nur mit ben Staats« 
gefe^en nid^t in ftonflilt gerät unb er nid^t über bie @ren}en feineiS 
Sereind ||inauiS auf bie breite fiffentlid^teit abfld^tlid^ einwirtt. 9iud^ 
bad sweite 3Rer{mal ifl unzweifelhaft ridgtig, faDd ed ftd^ um @täbte 
loie Sanjig, itönigdberg, Stettin, Jtöln, i&aOe, äßagbeburg ^anbelt, in 
benen fid^ erft im Saufe oon S)e}ennien Sörfen nad^ unb nad^ ^eran« 
gebilbet ^aben. ^^ür Serlin tonnte bem jebod^ entgegengehalten werben, 
bag bie SRitgUeber bei^ 93ereind burd^weg gefd^ulte Sörfenbefud^er unb 
mit aDen Einrichtungen einer großen, in be^errfd^enber Stellung auf 
bem SBeltmarfte geflanbenen 95rfe vertraut waren. Unter fold^en Um« 
fl2nben barf wo^l nid^t oon ber $anb gewiefen werben, bag fid^ aud^ 
innerhalb türzeßer i^rifl, wenn biefe SKbftd^t vorlag, eine Sörfe ^eran- 
bilben tonnte. 

»ermctt, edifen^ien. 7 
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S)er äSetein oerfud^t bann, ben ^etoeiiS }u erbringen, bag burd^ bte 
SJerfammlungen eine 933rfe ni(|t errid[|tet ifl. 

9lad^ Sanberd Sßörterbud^ ber beutfd^en Sprad^e unb@rimmd 
3)eutfd^em SBörterbud^e toirb bai» 9Bort errid^ten mit grün ben unb 
fliften ald f^non^m erflärt. @d foQ ettoad ind 2)afein treten, mit 
ber 9lbfid^t ber S)auer§aftigleit. 3n gleid^em Sinne toirb ed im M« 
gemeinen Sanbred^te (§§ 14, 16, 17, 21, 20, 30, %. I «tel 12, § 28 
X. II 2;itel 4) mie im ®efe^e Dom 2. 9ßär} 1840 über bie ^rrid^tung 
t)on Stentenbanten gebrandet. @iS {ann aber niemanb etmaiS errid^ten, 
ber nid^t ben SBiQen ^ierju l^at. S)er SBerein l^at nun nid^t nur feinen 
SBiSen l^ierju, fonbern er befigt ben SßiQen, eine Sörfe nid^t }u er« 
rid^ten. äBenn bie ^itglieber ben entgegengefe^ten 3BilIen Ratten, 
braud^ten fie ftd^ nur an ber SBörfe ju t)erfamme(n unb bie de jure 
nod^ beftel^enbe Sörfe }u befud^en. äBenn 3RitgHeber eined SeretnS 
irgenbn)o }uf ammenlommen , um @efd^äfte obsufd^Iiegen , lann t^nen 
nid^t ber äBiQe unterfleKt merben, eine 93örfe bilben }u toollen. (S§ 
lann aber biefer 3BiKe abfld^tlid^ verborgen gel^atten merben. SBer 
fold^eg entgegen bem auiSbrüdPüd^ au^gefprod^enen SBiKen beiS 3}erein§« 
Dorftanbe^ behauptet, mug ben SeiDeid erbringen. @o(d^eiS ifl nid^t 
gefddel^en. ^aiu l^aben bie 93erfamm(ungen etroad S)auernbei^ fetbji in 
ben Slugen ber Staat^regierung nid^t, ba biefe burd^ ben Dberpräfibenten 
oermittelft SBcrfügung Dom 14. SWai 1897 an bie Slteften ber Jtaufmonn* 
fd^aft 2U Berlin fogar barauf l^ingemirlt ^at, eine Stüdte^r ber SSereinS* 
mitglieber }ur $robu{tenbörfe an}uflreben. 3" ben Torfen o er fa mm * 
lungen ifl eine Genehmigung nid^t erf orberlid^ , bagegen }ur @r* 
rid^tung ber SBörfe. @rftere bilben blog eine Sinrid^tung ber Sörfe, 
bie }ur Erfüllung i^red S^^^^ Dorl^anben fein mug. 

Um nun ju prüfen, ob eine Sörfe oor^anben ifl, mu§ man bie 
Sinrid^tungen ber unbeftritten aU 93örfen befte^enben laufmännif^en 
SSeranflaltungen nä^er betrad^ten. ^and^e Stnric^tungen ftub entbe^rlid^, 
mand^e nid^t. Unentbe^rlid^ ftnb bie ^rcidfeftfleUungen unb bie Ser^ 
öffentlid^ung ber greife. @otd^ed mirb burd^ Slrtifel 3 beS @inffi^rung$« 
gefe^ed }um Mq. b. ^anbeldgefe^bud^e t)om 24. ^uni 1801 be|lätigt 
3)er SSerein Sertiner ©etreibe* unb ^robuften^änbler fiettt feine greife 
feft. älud^ bemirlt er feine SSeröffentUd^ungen. SBad etma in bie 
iöffentUd^feit gelangt, ifi prioaten Urfprungg. hierfür fann ber Serein 
nic^t l^aftbar gemad^t merben. S)a§ mirflid^ geja^Ite fßreife (Sinflug 
auiSüben, ifl felbftoerflänblid^ ; eine fo(d^e Sinmirfung finbet auf 
aWörften, Steffen, ja audb beim abfd&Iuffe oon Ääufen im Äontor fiatt, 
mie eis aud^ }. S3. notorifd^ ift, baß nid^t allein ein geja^Iter ^ei^, 
fonbern btog ein geforberter auf bie greife ber 9Iad^bargrunbflüdfe 
einwirft. 
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Sei ber SSorberatung }um Sörfengefe^enttourfe f)at niemanb baran 
gebadet, freie SSereinigungen oon Jlaufleuten, bie fär ftd^ feine 9(utorität 
beonfprud^en, leine amtlid^en greife feflßeden, meber oon ben @emeinben 
nod^ oon ^anbeldförperfd^aften gebilbet ftnb, atö 93örfen anjufel^en. 
€ine fold^e ^Bereinigung bilbet ber in S^rage fle^enbe SSerein. @r f)at 
{ein ©d^iebiSgerid^t, aud^ feine befleDten ^afler, bie ate unentbehrliche 
€inrid^tung bei aOen SSörfen 3)eutfd^Ianbd angefe^en roerben muffen. 
Slid^tö ä3örfenäl^n(id^eiS beftgt ber SSerein. @d oerfammeln fid^ nur oie(e 
jlaufleute }um ^xotät, @efd^äftöabfd^(üf[e }u machen, roa^ auf Warften 
unb 3)hffen gleid^faOd oorfommt. 

3)ie Verfügung oerftößt fobann gegen Slrtifel 29 ber ^ßreufeifd^cn 
Serfoffung, n)e(d^e bie f^rei()eit bed SSerfammlung^red^ted für aQe 
^reugen gen)ä§r(eiftet unb ferner gegen § 1 ber 9{eid^iSgen)erbeorbnung, 
nad^ xoei^tm ber S3etrieb eined ®en)erbeiS jebermann geflattet i% fomeit 
nid^t burd^ bie Sleid^^geroerbeorbnung 9[u8na^men ober 93e« 
fd^ränfungen oorgefd^rieben ober }ugelaffen jtnb. — 

9tunmel^r xonxbt hnxä) ben $o(iseipräftbenten oon SBerlin unterm 
11. 3uni 1897 erneut barauf l^ingeroiefen, bafe bie oon bem SBereine in 
bem f^eenpalofte regelmäßig, roerf täglich, jur 9örfen}eit oeranflalteten 
9$erfamm(ungen ben S^arafter einer 93örfe trügen. @d fei bedl^alb bie 
Genehmigung ber Sanbedregierung erforberlid^. (Sine fo(d^e fei n)eber 
erteilt nod^ nad^gefud&t loorben. — 35ie gortfefeung biefcr nid^t ge* 
ne^migten äJerfammlungen mürbe bedl^alb unterfagt unb für ben ^ad 
ber 3u^ib€f^^ni>Iung gegen biefe äSerfügung unmittelbarer S^^^ß ^^' 
gebro^t. 

S)er äSerein l^at l^ierauf feine täglid^en 93erfammtungen f ofort ein« 
gefieHt unb burd^ feinen SBertreter Dr. 3l(e^anber«Aa6 Jtlage gegen 
ben ^olt^eipräftbenten betreffe biefer SSerfügung erhoben '). S)ie Sin» 
fleSung ber 93erfammlungen mar bid jur enbgültigen @ntfd^eibung 
biefeiS nunmehr anhängig gemad^ten Sted^tSfireited nid^t erforberlid^. 
(Sr ^ätte fie ru^ig mä^renb ber ganjen S)auer bedfelben, bemnad^ nod^ 
etma 1^ a ^af)xt fortfe^en fönnen, um bann bei einem abmeifenben @r« 
fenntniife bed OberoenoaltungSgerid^ted anbere SJtagna^men }u erftnnen, 
eben auf @runb eine^^ folc^en @rtenntni{fed. SBeld^e ©rflnbe ben äSerein 
jur fofortigen (Sinfiellung ber Sßerfammtungen bewogen ^aben — 
mangeinbe SrfenntniiS ber Sted^tdlage tann ed mo^l nid^t gemefen fein — , 
ifl nid^t befannt gemorben unb ge^t aM ben Slften nid^t ^eroor. — 
S)er Sntrag, bie SSerfügung auf}u^eben unb 9ef(agten in bie Jloflen 
iu uerurteilen, mürbe burd^ 92id^tanmenbung unb unrid^tige 9(nmenbung 



<) e^riftfa^ \>om 20. Sunt 1897. 
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bed 6eftel^enben SVed^tö begtfinbet, toeil l^ierbur^ bie Jlläget in intern 
Sted&te verlegt nierben. 

S)er SBeflagte beruft ftd^ auf feine gefeglid^e SefUmmung. Sine 
fold^e, bie il^m ba8 SRed^t su einem berartigen l^erbote gibt, tfl nid^t 
oor^anben. § 10 a;. H Sit. 17 a.2.3l.: 

„^ie nötigen älnflalten }ur @rl^a(tung ber öffentlid^en Stu^Cp 

@i(i^erl^eit unb Drbnung, unb jur 3(bn)e§r ber bem $ub[ico oli 

einzelnen Snitgliebem beiSfelben beoorfle^enben ®efal^r }u treffen^ ifi 

bod 9[mt ber ^oHsei", 

lann l^ierbei leine 9nn)enbung finben. 2)ie öffentlid^e Drbnung n>irb 

burd^ bie töglid^en SSereiniSüerfammlungen nid^t geflört. (Sine ^Jd^ranten* 

lofe n)o]^Ifal^rtiS))oIi}eilid^e 93efugnid'' f)at bie ^oHjei nid^t, toed^alb 

nid^t ha^ d^enttid^e SB o 1^1 mit ber öffentUd^en Drbnung oeroed^fett 

werben barf*). 

%QSi& bie 93erfamm(ungen eine Sörfe bilbeten, toad beftritten loirb, 
unb bie ^olijei ein S^iangiSred^t l^atte, xoa^ nid^t ber g^ad ifl, fönnte 
fie nur ben fe^Ienben Slntrag auf ©enel^migung ergingen, leinedioegS 
aber bie SSerfammlungen verbieten. ®emäg § 132 beiS ©efeged Übet 
bie 3lIIg. SanbeSoenoaltung lönnte biefer S^atiQ burd^ @elbflrafen be« 
toirlt n)erben. 

{ferner, xomn bie $oIi}ei tatfäd^Iid^ baiS Siedet auf äSerbot l^atte^ fa 
bürfte fie leinen unmittelbaren S^ann anbro^en. 9tad^ § 132 cit ifl 
berfelbe nur bann antoenbbar, n)enn bie Stnorbnung ol^ne fold^en un* 
audffibrbar ift. S)ag fold^ed ^ier ber ^aU gen)efen n)äre, tann nid^t 
bel^auptet n)erben. 3)ie 93eteUigten l^aben fogar fofort i^re SBerfamm* 
lungen eingefleQt. 

^iernad^ mug bie Verfügung aud^ bann aufgel^oben n^erben, xotnn 
i^re materieOen Sßoraudfegungen Dorl^anbeu n)ären. 3)iefe befl^l^en aber 
nid^t. Sörfenverfammlungen bilben feine Sörfe, lüie aud& SJerein^Der« 
fommlungen nid^t ben Sßerein barfieOen. 3)ie Sßerfammlungen bilben 
eine @inrid^tung ber 99örfe, bed 93ereini^. SBenn nad^ ber Slnndfit be0 
$oli}eipräfibenten bie SSerfammlungen ben S^aratter einer 9)örfe trugen, 
fonad^ eine tatfäd^lidge äSörfe bitbeten, mugte bie 9tufforberung an bie 
Seiter ber 93erfammlung unb nid^t an ben SSorflanb bed SSereiniS ge« 
rid^tet n)erben. S)ie äSerfammlungen l^atten gleid^ bem berliner e^rfi^* 
marfte feine Seiter. S)ie Verfügung ifl bed^alb unhaltbar, fie ^tte 
ben SSerein toegen feiner äSeranflaltungen ate Sorfe bejeid^nen mäffen. 
S)er Snangel ber @enel^migung ^at nid^t bie ^^olge, biefe )n)angiSiDeife 
einjul^olen, fonbem biefe, bag eine 93drfe nid^t befleißt. § 1 9lbf. 1 9.3. 
ifl bem 9(rt. 3 § 1 bed (Sinffil^rungdgefegeiS ium aOgem. b. ^nbetö' 



>) dntfc^eibung beS £)bet-iBemalt.'@er. Dom 14. ^uni 1882, ^b. 9, e. d53 ff. 
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^efe^bud^e oom 24. Sunt 1861 nad^ge6Ubet. @r l^at ben gleid^en 
materiellen Snl^alt. @^ ifl ballet burd^ bad Sdrfengefe^ für $reu§en 
nicl^td 9ßefentn$e8 ge&nbert n)orben, unb ei$ l^aben immer }a^Ireid^e 
Sereinigungen von Jtaufleuten jum S^^^t bed Slbfd^Iuffed Don ®e« 
fd^fiften auf ®runb ber SSerfaffung unb bed 93ereindred^tei8 befianben. 
Sie ©ene^migungiSpflid^t für Sörfen bebeutet bal^er il^re ^rioiU' 
gierung, nid^t baiS Serbot ber übrigen SSereinigungen. Sel^renb 
Dertritt in feinem Sel^rbud^e bed ^anbeldred^ted (1886 ä3b. I 9(bt. 1 
@. 427) benfelben @tanbpunft, inbem er fagt: 

,,3n S)eutfd^tanb ifi jur (Srrid^tung einer 93örfe überall Staats^ 
Genehmigung erforberlid^. 9lur bie auf ®runb fiaatlid^er ©enel^migung 
fiatt^nbenben Sßerfammlungen n)erben aU Sörfenoereine anerlannt. 
9nbere 93erfamm(ungen )u gleid^em 3n)edFe (Auliffe, äBinlelbörfen) jtnb 
unter bie allgemeinen Seflimmungen bed SSereinSred^td faSenbe ^xxoaU 
Dereinigungen" *)• 

3n ä^nlid^er SBeife ^at bad Dberoerma(tungiSgerid^t mieber^olt 
mtf Rieben, ba| private 9Rfirfte ber für Stärlte oorgefd^riebenen ®e« 
ne^migung nidgt bebürfen, felbfl menn ber $rit)atmarft nad^ feinen 
äußeren (Srfd^einungen einem äBod^enmarltdoerle^re me^r ober minber 
^leid^iufleQen mar^). (Sbenfo bebarf ein religiöfer Serein, ber ®otted« 
bienfle in eigenem Setl^aufe abhält, einen eigenen ^rebiger unterl^ält u. f. m., 
itid^t ber fiaatlid^en ®ene^migung nad^ §§ 20 unb 21 Xxt. n X. II 
9.fi.9i., fonbem er fie^t auf ber ®runblage oon 3(rt. 12 ber Serfaffung 
Dom 31. Januar 1850"). 9lud^ nad^ ben 9Rotit)en }um Sörfengefefte 
^at in ber Slufftd^tiSbefugnid ber Slegierungen gegenüber ben Sörfen 
nid^tiS geänbert toerben foUen. 3)enn nad^ i^nen toirb ,,ein gemifjfeiS 
^a% 9on aufftd^t burd^ bie @taatdbel^örbe ober burd^ ^nbeliSorgane 
fafl überall bereitiS je^t mal^rgenommen. (S& erioäd^fl bie Slufgabe^ 
biefe 9(uf{t(^t8befugnine reid^dgefe^Kd^ auf einen gemeinfamen SBoben 
|u fleden." Semnad^ ^at eine Snberung bed bidl^erigen 3uflanbed nid^t 
eintreten foQen. 98enn baiS Gegenteil in ber 3^at flattfinben foQte, fo 
iDfirbe bad Sörfengefeg nad^ biefer SKd^tung eine lex imperfecta fein, 
inbem @trafbefiimmungen für bie gegenteilige ^anblungdioeife nid^t 
Dor^anben ftnb. SDag ber ©efe^geber ftd^ inbifferent gegenüber ber 
funbamentaten SBorfd^rift ber Srrid^tung einer Sörfe uerl^alten moDte^ 
{ann nid^t angenommen werben, n)e0l^alb fein S^td in ben obigen 
SSorten ber 3Rotioe bargelegt morben ifl, er alfo eine ftnberung beft 

*) Sc^L ^rvmannäaflToioinbet 3)eutfd^en Suttflcnaeitung, SBb. II 9lr. 11 
Dom 1. 3ttni 1897. 

*) dtitfc^eibung be9 Cbettmioaltunalfteti^ted ^b. IX 6. 809, üBb. XV 6. 878, 
9b. XXI e. 846. 

•) (lnt|4 SBb. XVI ©. 887. 
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btöl^eriden 3iifl(^nbed für $reu§en nidgt beabftd^tigt ffat, jumal ber 9(6^ 
fag 1 bed § 1 9.®. mit ber be^ügli^en ä^orfd^rift bed Sinfü^rungd* 
gefe^ed }um 9I(Ig. b. ^anbeldgefe^bud^e ibentifd^ ifl. 9tud^ naä) ber 
äSegrünbitiig ju § 4 SB.®., bie befagt: „Seim äRangel ber flaattid^en 
@ene^migung ifl bie äSörfenorbnung unmirtfam'S fann angenommen 
werben, bag ber Mangel ber ftaatUd^en ©ene^migung nur }ur (^o(ge 
f)at, bog eine 93örfe im Sinne be^ Sörfengefe^ed nid^t vorliegt ^). 

Xa^ 9Roment ber Cffentlid^feit unb ber S)auer, bad ben ange« 
fo(|tenen SBerfammlungen ben (S^arafter einer Sörfe geben fönnte, ifl 
ni(|t oorl^anben, loie bereite früher audgeffl^rt toorben ifl. 9ln ber 
$anb ber )9eflimmungen bed 93örfengefeged mirb oud^ mit 92ad^bru(f 
barauf l^ingeroiefen , bag oon ben d^arofteriftifd^en @inrid^tungen einer 
Sörfe in ben 93ereiniSDerfammIungen nid^td oor^anben mar, fonad^ ber 
äSerein nid^t aU eine Sörfe betrad^tet werben tonne. 

S)er 93erein ifl feine öffentlid^^red^tli^e Sinrid^ttmg, foitbern eine 
freie ^Bereinigung , meldte feine älutorität unb feinen @d^u^ begehrt. 
S)erartige SSereinigungen l^aben oor bem @r(affe beiS S3örfengefe^d 6e< 
ftanben, fte ftnb burd^ biefed ®efe^ nicbt beseitigt morben, meit 
l^ierju meber im ©efe^e felbfl nod^ in ben 3Rotioen eine ^anbl^abe oor* 
l^anben ift. 

9IuiS biefen ®rünben ifl ba^er fttr bie SSerfflgung bed ^olijei^ 
präftbenten nid^t nur feine poUjeired^tUd^e , fonbern auc^ feine fonfitge 
tatfäd^lid^e unb red^ttid^e ®runblage Dor^anben. @ie oerftögt jubem 
gleid^ ber SSerfügung bed Dberpräftbenten gegen 9Irt. 29 ber 93erfaffung 
unb § 1 ber Steid^iSgeroerbeorbnung. 

3)ie Sinmirfungen auf weitere Areife burd^ ^reidfeflfledungen ober 
aud^ private 9}eröffentUd^ungen fann ben 93erfamm(ungen nid^t ben 
(S^arafter einer Sörfe geben, ba berartige (Sinmirfungen aud^ hnx^ 
üRärfte unb Sneffen u. f. xo. flattfinben. Ser SSerein fleQt aber feine 
greife fefl. S)a^ bie ftaufleute ober bie äSörfe bie ^^reife mad^en, ifl 
eine ^abel. S)ie ®rünbe für bie ^reidfd^manfungen liegen auger^alb 
ber Sörfe. 

®er 5polijeipräfibent, gej. i. SB. f^riebl^eim, projifiert l^iergege» 
feinen Stanbpunft ba^in, bag bie Sr^altung ber öffentU^en 9lu^e^ 
6i<^er^eit unb Drbnung gemäß § 10 SCeil II Sit. 17 a.fi.SR. ba« «mt 
ber ^olijei ifl unb oon ber Ortdpolijeibebörbe mal^rgenommen mirb^ 
infomeit nid^t burd^ befonbere gefe^li^e ^orfddrift anbere 93ebörben gu* 
ftänbig ftnb. S)ie im § 1 SB.®, erforberte ®enebmigung ber Sanbed* 
regierung gehört gemög 9(rt. 3 § 1 be^ Sinfübrung^gefe^ed }um 9UIg. 
b. ^anbeldgefe^bud^e uom 24. :3uni 1861 jur Suftänbigfeit beiS ^anbete« 



') Serfil. 3 a fl 1 to , 3)eutf(ie autiflcnjcitung, »b. II 9lr. 11 üom 1. 3uni 1897. 
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«ünifler«, unb bic StaaWoufpd^t in Sörfcnangclegcnl^citcn ifl in 33crlin 
ben älteflcn bcr flaufmannfd^aft unb in ^ö^crcr Önftanj bcm D6er* 
präfibenten übertragen, igierburd^ lann inbe^en bie 3uftänbigfeit ber 
^Jolijeibe^örbe nid&t bejroeifelt werben. 35ic Suftanbigfeit be« aRinijier« 
betrifft bloi bie @ntfd^eibung über ®enel^migung ober 92id^tgenel^migung 
ber ©rric^tung einer Sörfe unb geftflettung ber Sörfenorbnung , unb 
biejenige befonberer StoatiSauffid^tdbel^örben fann erft bann $(a^ greifen, 
roenn eine ftaatlid^ genehmigte Sdrfe oor^anben iß unb bie Slufftd^t 
über biefe i^nen übertragen würbe. S3ei ben g^eenpatafiüerfammlungen 
treffen fo(d^e ^Qoraudfe^ungen nic^t ju. Sine 3uftänbigfeit anberer SJe^ 
körben, rotli^e biejenige ber $o(ijei audf daliegt, fann balier nid^t oor« 
^anben fein. 3^er Segriff ber ö^enttid^en Drbnung bejiel^t ft$ nac^ 
einer Sntfd^eibung beS Dberoermaltungdgerid^ti^ nid^t nur auf bie 
äu§ere Drbnung. ^ie DrtdpoUjei l^at aud^ für bie SSead^tung fo(d^er 
öffentlid^ red^tlid^en SSorfd^riften ju forgen, burd^ weldge bie SBer^äU« 
niffe ber @efeQfd^aft im allgemeinen unb einjelner Srroerbdgruppen 
unb Serufdftänbe im befonberen geregelt unb georbnet werben. 3^ 
gewerblid^en fieben ^at bie DrtdpoIi}ei barüber }u toad^en, bag bie in 
ben @efe(en begrünbeten 93efdE^ränfungen ber ©eroerbefrei^cit fomie ber 
9ludübung ber ©ewerbe bead^tet werben. @egen 3i(n)iber^anbelnbe fann 
auf bem äBege potiseilid^er SSerfflgungen eingefd(iritten werben. Sie 
fann bie Fortführung eined gene^migungdpflid^tigen aber nid^t genel^migten 
©ewerbebetriebed unterfagen. Xa§ gleid^e gi(t aud^ für ^erfonen, benen 
bie @enel^migung nid^t erteilt iil. ®egen eine ben ©efefeen nid^t 
entfpred^enbe Sludübung bed ©ewerbed fowie gegen Torfen, bei we(d^en 
bie ©ene^migung nid^t nad^gefud^t ober perweigert ift, fann fte ein^ 
fd^reiten. 

SSBenn aud^ fonft bei ben in Setrad^t tommenben eyäden eine 
Strafoorfd^rift oor^anben ifl, ^ier bagegen nid^t, fo ift bied uner^eblid^, 
ba bad Sinfd^reiten ber $oIi}ei ftc^ auf feinen flrafred^tüc^en S^arafter 
ber ^anblung, fonbern auf bie Aufgabe bed § 10 II 17 3(.8.9{. grünbet. 
^er ßinwanb, ein SSnIag jum Sinfd^reiten fei nid^t oor^anben gewefen, 
weit bie öffentlid^e Stulpe, @i(!berl^eit unb Drbnung nid^t gefäl^rbet fei, 
wirb ate oerfe^tt bejeid^net. Sie Seflimmung bed § 1 9.@. wirb 
hierbei überfe^en. SBenn burcb biefe 99eflimmung oorgefd^rieben ifl, 
bie (Errichtung einer Sörfe bebürfe ber ©enel^migung ber Sanbedregterung, 
fo ifl bomit bie öffentlicbe Drbnung bal^in getroffen, ol^ne ©ene^migung 
ber fianbcdregierung barf eine Sörfe nid^t errid^tet werben. Sie XaU 
fad^e bcr Srrid^tung o^ne ©ene^migung ftört ba^er fd^on bie öffent> 
licOe Drbnung, wobei cd nic^t barauf anfommt, ob nod^ befonbere ©e^ 
fahren für bai ^ubUfum aud bem ungene^migten Sörfenbetriebe }u 
befürd^ten ftnb. 
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93on ber Ilägerifd^en gartet lourbe barauf eingetoenbet ^), bag man 
aud bem Umftonbe, anbete 9eprben feien ntd^t sufiänbtg^ nid^t folgern 
fönne, bie DrtdpoHjei fei fobann }uflänbig. S)ie öffentliche Stulpe, 
@id^erl^eit unb Drbnung ift in nid^tö geflört xooxhen, ma^ an^ nid^t 
bemängelt n)orben ift. . ^ür bie ^olijei fommt ei8 nad^ einem Urteile 
bed Dberüern)aItungSgerid^tJS nur auf bie äu§ere Drbnung an, nid^t 
auf bie ibeale, ben DrtiSpoIi}ei2n)ed(en entriidCte e^rage, ob ein ©efe^ 
befolgt ift ober nid^t. 92un foÜ bie @rrid^tung einer Sörfe o^ne @taatd« 
gene^migung bie öffentlid^e Orbnung flören, loeil ein St e i d^ iSgef e^ 
oerle^t ift. @d ifl alfo nur bie reid^dgefe^tid^e Drbnung geflört. S)iefe 
Störung lann aQein auf ®runb eineiS äleid^dgefe^eiS behoben merben, 
ba^er nid^t auf ©runb oon § 10 %. II SCit. 17 2.8.31. 3ta^ art. 2 
ber äteid^duerfaffung gelten bie Steid^iSgefege ben Sanbedgefe^en oor. 
@emä6 9Irt. 4 unterliegt bie ^anbeUgefe^gebung bem Sleid^e, bemnad^ aud^ 
bie Sörfengefe^gebung. Sin £anbei^gefefi lann bal^er nid^t biefe Materie 
orbnen, änbern ober ergänjen. @elbft menn Sanbedred^t mit 9ieid^^^ 
red^t übereinftimmt , ift crftercS auf gel^obcn *). 3)ie SRed^t^materie ifl 
fobann nad^ o. @evbel ber ein^elftaatlid^en Slutonomie entrüdPt, aud^ 
roenn bad Steid^^gefe^ (eine ooDlflänbicie ^Regelung enthält ^). ^Jl^ 
bad Steid^^red^t bie Sefeitigung bal^er nid^t einem anbern übertragen 
^at, fann bie Störung ber öffentlid^en Drbnung nur burd^ äleic^iSred^t 
befcitigt werben. SBenn baS Sörfengcfefi bal^er eine lex imperfecta 
ift, (ann bad Steid^ allein biefeni SRangel abl^elfen. ^a aber nid^t 
einmal ein anroenbbareS preugifd^ed ®efe^ oorl^anben ifl, ift bie Ortd* 
polijei unter allen Umftänben un}uftänbig. 

2)ie polijeilid^e SBiDfür ift }u oenoerfen. Ser 93ef(agte fä^rt fe(b)t 
an, bog feine oorgefe^ten ^e^örben nid^t }um @r(af[e ber älserfügung 
bered^tigt geroefen roären; nun ift, faSd i^n nid^t ein befonbered (Sefe^ 
l^ierju ermctd^tigt, er felbft a(d untergeorbnete 93e][)örbe erft red^t nid^t 
ermäd^tigt. @d ift aber fein @efe$ hierfür oorl^anben. 3)ad er^eQt aM 
ber Sntftel^ungiSgefd^id^te bed genannten Paragraphen beiS Sanbre^td, nieil 
bei beffen Seratung „öffentlid^er SBoblftanb" in ,,öffentlid^e Drbnung" 
abgeänbert mürbe, ba man ber $oli}ei {eine ©elegenl^eit geben moQte, 
i§re ©erid^tiSbarleit ungebü^rlid^ }u erroeitern, too}u fte immer 
geneigt fei. — 

^er 93el(agte meift hiergegen barauf l^in, bag er, nad^bem bie 
älufforberung bei^ Dberpröfibenten o^ne @rfo(g geblieben fei, )u einem 
SBerbote ber SBerfammlungen l^ätte fd^reiten muffen, gleid^ a(d menu 



') SReplif \>om 11. ©eptembet 1897, SMx. 4658. 

3) (SntMeibung bed ^tii)Hni^M in 3it)ilfad^en, IBb. XIX ®. 176. 

') J^otntnentac ^ux 9let(i^dt)erfaffung II. ^ufl. @. 98. 
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eine na^gefud^te ©enel^migung oerfagt toorben loäre. 93on bem SSereine 
mirb hierauf ermibert, ba 6ereitö, iDie nad^geioiefett, bie SSerfflgung beS 
Dberptäftbenten liinfäDig fei, nun bad ftd^ auf biefe SSerfügung flfi^enbe 
äSerbot bed $oti}eiprfifibetiten erfl red^t unroirffam fein muffe. 

3)ann n)trb feiteniS bcd 9ef(agten auSgefQ^rt nienn unmittelbarer 
3n)ang angebro^t n)erbe, o6g(eid^ bie 9lnbro^ung aud^ ol^ne fo(d^en aM' 
ffll^rbar gemefen xo&xt, fo toürbe jutreffenben e^aded §ierburd^ nur ber 
Sntrag auf Sufl^ebung ber Slnbro^ung unb nid^t ber Slntrag auf 9[uf' 
l^ebung ber Snorbnung gered^tfertigt merben tonnen. S)ie Stnbrol^ung 
von Strafen aM § 132 3lx. 2 bed 1^.93.®. Derfagt gegenüber einem 
Vereine, ber ^unberte oon 9Ritg(iebem ^at, bie ber ^olt^ei nid^t be« 
fannt ftnb unb jubem tägUd^ med^feln fdnnen. S>ann ifl ber unmittel« 
bare 3n)ang ba^ affeinige 9RitteI, bad bie Sudfül^rung ermög(id^t ^). 

S)ie Aläger betonen bagegen, baB nad^ ben SBorten bei^ 9Rini{leri^ 
ber 3^^^ ber SSerfflgung nur gemefen fei, nid^t ba^ 9(uf^dren ber 
93erfamm[ungen }u beroirfen, fonbern ben Alageroeg }u eröffnen') 
^aiu ptte ed überhaupt leiner Slnbrol^ung beburft. 

^er Seflagte mad^t bann geltenb, bag bie älnalogie ber $rit>at« 
martte nid^t pagt ; benn eine bem § 1 9.®. analoge 93orf d^rif t, rottet 
bie @in{)olung einer flaattid^en ©ene^migung }ur @rrid^tung oon 3RärIten 
Dorfd^reibt, befielt nid^t. SInatoge ^äUe ftnb jeboc^ in ber ®en)erbe* 
orbnung enthalten. 3)er SRanget einer Jtonjeffton o^ne jebe weitere 
®efS^rbung ber öffentlid^en SRul^e, ©id^er^eit unb Drbnung reid^t ^in, 
ben »etrieb ju unterfagen (§ 15, 147 äbf. 3 SR.QD.). S)ie §§ 15 
unb 147 cit. fd^affen (ein neued 3te6)t, fonbern ftnb 9tui$brudf ber 9e« 
fugniffe beS § 10 %. II Sit. 17 a.S.91., bie ber DrtÄpoliaei bereit« ju* 
fielen. 

S)ie Aläger roeifen bemgegenüber auf bie §§ 05 unb 70 9l.®.D. 
Irin, na^ totiäftn e« unjn^eifel^aft fei, ba§ ^ärfte unb Steffen nur 
von ber }uftänbigen Senualtungdbe^örbe fefigefe^t n^erben (önnen, wie 
aud^ im ®efe(e Aber bie 3ufiänbig(eit ber Serroaltungdbe^örben Dom 
1. auguft 1883 (§§ 127—130) ber «Prooinaialrat unb ber 33ejirf«* 
au«f(!^uJ3 ate biejenigen Se^örben be^eid^net werben, weld^e hierfür in 
{^age fommen. ferner ifl ti ein S^rtum, bie 93örfe fflr ein lonjeffton«« 
pflid^tige« @eroerbe ju erachten. @ie ifl (ein ©ewer bebet rieb 
fonbern einSlec^tdinflitut, eine @taatdeinrid^tung, wie eine ^anbete' 
(ammer ober wie fonfUge flaatlid^e Selbfloerwaltungdorgane. @elbfl 
wenn fte ein @ewerbe wäre, (önnen bie §§ 15 unb 147 9lbf. 3 9l.@.D. 
nid^t ^erange}ogen werben, weil ^ierburd^ bie polt}eiKd^e Ser^inberung 



>) (hitf^. b. D.«!Bfc».<OeT., IBb. 29 e. 429 u. 458. 
*) 6ten. IBer. 6. 8256. ©tt^ung tiom 25. 3unt 1897. 
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etned m($t Ion}efftonierten ®en)er&ebetriebed bireft Dorgefd^rieben ifi. 
Sine fold^e äiorfc^rift befielt ffir bie Sörfe nid^t. 3la^ ber Sntfd^eibiing 
bcÄ DbcrocrroQltunB^gcrid&W (Sb. 90 ©. 275) ^at bie ^poUjeibc^örbc 
nur bie Sufiänbigleit jur Ser^inberung flrafbarer ^anbtungen. 
@oId^e liegen ^ier nid^t t)or. 

äSeHogter gefte^t bed weiteren gu, ba§ bie SSerfornmlungen bed 
93ereind e6enfon)enig roie ber SSerein eine Sörfe ftnb. ^n ber 3trt unb 
SBeife, wie fie oom SBerciue »eranflaltet finb, burd& bie in i^nen oor* 
genommenen @efd^äfte unb burd^ bie n)irtfc^aftlid)e SBirfung, bie i^nen 
beijumeffen ifl, ^aben fie aber ben E^arafter einer 83örfe. ©onfl ijl 
biefe iJrage ein ©treit um Sffiorte. — Älögerifd^erfeiW loirb hierauf 
ermibert, xoenn ber Serein leine 93örfe ift, bie SSerfammlungen aud^ 
{eine ftnb, tDo benn bie angeblid&e S3örfe fiedte. S)ie n)eiteren 3LM» 
fül^rungen roerben ali teere Behauptungen bejeid^net, für roeld^e ein 
SeioeiS nid^t einmal Derfud^t fei. @d ^anbelt ftd^ hierbei feineSmegS 
um einen SBortftreit. 

Seflagter entgegnet l^ierauf nod^matö, bag bie äSörfe ein 93egriff 
bed öffentlid^en Sled^td fei. liefen für erffiDt }u erad^ten, fei ©a^e 
ber Beworben, faDd eine gefe^lic^e Srtäuterung fel^Ie. ^m t)or(iegenben 
%aSie mar bie Drtdpo(i}eibe^örbe }ufiänbig. S)ie e^rage, mo bie S3drfe 
fei, {önne Oberhaupt nid^t [trifte beantmortet merben, meil fie ein 
SRed^tiSbegriff unb fein ©ad&begriff fei. — SSon gegnerifd^er ©cite mirb 
^ierju bemerft, bag bie Sörfe, mie ä3eflagter }ugibt, eine älnja^t 
tQpifd^er gefe^Iid^) feflgelegter Sinrid^tungen f^ahtn muffe, ^iefe fehlen 
bem äiereine. 3Benn aud^ bie SBörfe ein äted^tdbegriff fei, fo muffe bod^ 
ein S^atbeftanb nad^gemiefen loerben, auf meldten man ben Sied^td* 
begriff anmenbcn fann. @d mirb bann audbrüd(id(i fefigefteOt, ba6 ber 
Bef(agte }ugibt, er miffe nid^t, mo im oorliegenben ^aVic bie S3örfe fei. 
S)ann fönne eine fold^e aud^ nid^t verboten werben. — 

92ad^ bem 9ef (agten ift ed ein grunbfä^lidEier ^nrtum ju behaupten, 
bie SBerfammlungen finb beö^alb feine Sörfe, roeil bie Sntcreffentcn Re 
nid^t a(d eine folc^e betrad^ten. S)er 3Bort(aut: ,,S>ie (Srrid^tung einer 
Sörfe bebarf ber @ene^migung ber fianbedregierung /' fommt analog 
in ber ©eroerbeorbnung in ja^Ireid^cn ^aüm oor (§§ 16, 24, 29, 30, 
32, 33, 33 a, 33 b, 34, 43). 3n atten biefen gäflen bat bie ©ene^migung 
nur betfaratorif d^en, nid^t fonflitutioen (S^arafter. @r bebeutet, 
ber an ftd^ befie^enben 9ln(age flel^en im ©taatdintereffe Siebenten nid^t 
entgegen. ©oldfieiS ergibt Ttd^ axi^ aud § 147 9i.®.0. SiaerbitigS ifi 
baö Sörfengefeft eine lex imperfecta, roeil bie ©rricbtung einer ®ör[e 
o^ne ©enel^migung nid^t unter ©träfe gefteQt ift. Xrotybem l^aben bie 
Analogien biefed ©efe^ed mit benen ber ©emerbegefe^e feine gnutb^ 
föftUd^ abmeid^enbe Sebeutung. Sie 93e)ugna^me auf 9Irt. 3 § 1 bed 
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$reugifd^en (Sinfül^rungiSgefeted }um ^anbetegefe^bud^e oom 24. Siuni 
1861 ift ücrfc^lt. § 1 33.®. ift bicfcr »cftiinmung nid^t nad&gcbilbct. 
3(u(^ ffaitn beibe @efe(e einen oerfd^iebenen materiellen Sn^alt. ä3e^ 
firitten roirb nid^t, bog unter ber i^errfd^oft bed Sinfül^rungdgefegeiS bie 
©ene^migungdpflid^t in ber $rit)i(egierung gefunben ift. ^ie Torfen 
ftnb boburd^ ^nRitute bed öffentUd^en Sled^td geiDorben, fie f)ahtn ein 
beneficium er||ttlten. SBfi^renb aber ba3 ©infü^rung^gefeft nur bie 
Sebeutung eined Privilegium favorabile gehabt, \)at bad SSörfengefe^ 
neben biefein nod^ ein Privilegium odiosum gefd^offen, inbem e^ bie 
3(uf^ebung beftel^enber äSörfen burd^ bie Sanbedregierung onerfennt, bie 
Sörfenbefud^er einem S^rengerid^te unterworfen merben unb getoiffe 
@efd^äfte r>on ber Sörfe auiSgefd^ (offen Rnb. S)ie frAl^ere SSermaltungd« 
pra^id foroie baiS (Sinfäl^rung^gefe^ fönnen bal^er nid^t ju @unften ber 
jlläger b^tangejogen n)erben. 3)ie Segrflnbung bed Sörfengefe^ed l^at 
bie gteid^e 3(uffaffung, ba nad^ i^r Sufontmentfinfte ber S3örfenbefud^er 
in ben Sörfenrdumen auger^alb ber gemöl^nlid^en 93örfen}eit, n)eld^e ben 
S^arafter börfenmägiger SSerfammlungen tragen (^^rübbörf en, 9lad^börfen, 
9(benbbörfen) , ben gleid^en SefHmmungen unterliegen, mie bie ^aupt« 
börfen. 

9)ie jlläger ermibem, ba^, toenn ber SBortlaut ber beiben ©efe^e 
aud^ etn>ad von einanber abweidet, ber @inn bocb ber gleid^e ifl. 93om 
9ef tagten ifl aud^ nidgt angegeben n)orben, maiS auiS ber SJerfd^ieben» 
l^eit ber SBorte folgert. 3n betreff ber ©ene^migungdpflid^t einer ge» 
loerblic^en Snlage nad^ ber ©emerbeorbnung ift bie Sel^auptung, biefe 
l^abe nid^t lonftitutioen, fonbern aOein beKaratorifd^en S^aralter, falfd^. 
2)te anlagen finb nid^t befte^enbe, fonbern im (Segenteile gen)olIte. 
SEBer eine gene^migung^pflid^tige Anlage errid^ten n)ill, mug Dörfer 
bie ©ene^migung erbitten. ^iefeiS ergibt ftd^ beutlid^ auiS § 147 Sbf. 2 
9t.®.0. SBenn baiS Sörfengefe^ eine lex imperfecta x% \)at Setlagter 
fein Stecht bed SingriffeiS. (Sd iß aber {eine lex imperfecta; benn eiS 
^at prioate SSereinigungen nid^t smangdioeife ju S3örfen ftempeln ober 
oer^inbern looQen. 2)ie Sluffaffung, eS l^anbele ftd^ l^ier um ein fon* 
SefrtoniSpflid^tigeiS Unternehmen (§ 16 %®'D.), ifl rein roiatarlid^. 2)ie 
ätudfü^rung über privilegia favorabilia unb odiosa ^at nid^t bie 
minbefte gefe^licbe Unterlage. Sin fold^er Unterfc(|ieb ifl loeber bem 
Sanbredt^te, nod^ bem gemeinen Siedete, nod^ bem fran}öftfd^en Siedete 
befannt. 93om JRec^tiSflanbpunlte ift biefe S^ebuttion nicbt }u bead^ten. 
2>ad eigentlid^e ^rioilegium befielt in ber Sonberfledung im 9{ed^td« 
leben, im jus singulare. 2)ie Honjefrion ift bagegen constitutio per- 
Bonalis. 9(uf bie 9tnfä^rung aud ber Segrünbung mug enoibert toerben, 
ba§ ed fid^ bei ben SSereindoerfammlungen nid^t um Sufammenfünfte 
ber Sörfenbefud^er in benSörfenräumen, meldte ben S^arafter 
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börfenmägiger SSerfatnmIungen trogen, l^anbelt, roit eS bei bem ^tfi|« 
morfte bcr gatt ifl. 

3n be)ug auf bie ^ffentltd^Iett toirb t)om 93el(agten bemerft, 
bafe fie fein ©^arafteriftifum ber Sörfe ift. Über bie S^töffung jum 
93efud^e ber S3drfe muB gemfi^ § 5 92r. 3 93.®. bie Sörfenorbnung 
Sejlimtnungen treffen. @d maffen ba^er beflimmte SSoraudfegungen 
beim 3wtritte erfüllt fein. 3)ie ^eenparafloerfammlungen waren eine 
^ortfe^ung ber frül^eren ^robultenbörfe. S)ie ä3efud^er l^aben o^ne 
boiS fiblid^e @ntn)i(fe(ungd{iabium fofort eine Sörfe errid^tet, inbem fie 
t^ren börfenmagigen SSerfel^r nad^ bem ^eenpalafle oerlegten. 

darauf Q)irb ermibert, bog bie fiffentlid^Ieit aderbingiS ein 
€I^QratterifiiIum ber Sörfe ifl, ba fie eine öffentlid^^red^tlid^e ^nftitution 
barfiellt. Sine fold^e ift n)eber ber SSerein nod^ beffen SSerfammlungen- 
S!)er börfenmöMge SSerfel^r ifl nid^t nad^ bem f^eenpalafle verlegt, 
toeit aQe SBörfenufancen auiSbrädUd^ audgefd^Ioffen n)urben. S>ie Sd^Iu^^ 
fd^eine über bie l^anbetöred^tlid^en fiieferungdgefd^öfte l^aben ni^t^ ffir 
S3örfengefd&äfte t^pifcl^ed. 2)q}U n)irb eine SSerffigung bed ^rooinjiat' 
ficuerbireftor« gu »erlin t)om 22. 3uni 1897 überreid^t, in roel($er 
biefer, nad^bem gegen i|n Alage erl^oben xoax, anerlennt, bog bie Sieid^S« 
flempelabgabe au^ bem ©runbe für in ben SSereindfammlungen doD* 
}ogene ©efd^äftiSabfd^lüffe nid^t fäQig ifi, n)eil bie im f^eenpalafle auf 
@runb bed @d^(uBfd^eind vereinbarten ©efd^äfte leine börfenmä^igen finb. 

S)iefer ^unlt l^at übrigen^ npd^ eine weitere 9(uiSeinanberfe^ung 
unter ben ftreitenben ^Parteien gur fjolge gehabt, inbem ber ^olijei- 
präfibent aui^fül^rt ^) , bag weber aud bem Steid^dftempelgefe^e oom 
27. 9(pril 1894 nod^ au^ ber froglid^en SSerfügung abgeleitet werben 
fönnte, bie betreffenben äSerfammlungen feien feine ä3örfe gewefen. S)er 
©teuerfaft fei (S^arifnummer 4 b) für Äauf» unb fonflige änfd^ffungd» 
gefd^äfte feftgefefet, weld^e unter 3ugrunbe(egung von Ufancen einer 
S3örfe gefc^Ioffen werben, über äßengen oon SBaren, bie b5rfenmä§ig 
ge^anbelt werben, wobei folgenbe S3efUmmung befielet: „^l^ börfen« 
mä^ig gel^anbelt gelten biejenigen äBaren, für we((i^e an ber Sörfe, 
beren Ufancen für bai^ ©efd^äft maggebenb finb, Xerminpreife notiert 
werben." SDer S3egriff „börfenmäfeig ge^anbelt" fei lebig lid& bie Siic^t» 
fd^nur für bie ©tempelabgabepflid^t unb fönne nid^t ate eine allgemein 
gültige 3)efinition für ben 93egriff börfenmägiger ©efd^äfte angefpro(i^en 
werben. 

@d wirb hierauf entgegnet'), bag bie in Siebe fie^enbe 93erffigung 
(ebiglid^ beweif en foDe, bie im ^eenpalafle gemad^ten @efd^äfte feien 



') 5bupm öom 19. Ott. 1897, I F 4076. 

*) (S^rgenetn&iung auf bie 2)ia)lif bom 10. 9lob. 1897. 
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feine 6örfenmQBigen, xotü e^ an ©efd^äftdbebingungen, bie ber S3örfen« 
ootfianb feflgef^eDt l^at unb an ^reiiSnotierungen bafelbfl fel^Ie. Sl&tnn 
bie @egenpartei bad @egenteil bel^aupten n)oIIe, muffe fte ed ben)eifen. — 

35er SJef tagte meint femer, bafe in betreff ber „®rrid6tung" ber 
Sörfe nid^t ber 3laö)xot\& einei^ verborgenen ober oer^eimlid^ten SBiQeni^ 
erbrad^t werben mfiffe, menn bargetan xotxbtn lönne, ba6 biejenigen, 
meldte glauben, eine 99örfe nid^t errid^tet }u l^aben, fid^ l^ierbei im Srr« 
turne befunben unb bennod^ burd^ bie Betätigung il^red äBiUeniS eine 
Sörfe gebi(bet l^aben. (Sin fold^er Srrtum l^abe bei ben Jtlägern oor^ 
gelegen. — 93on biefer Seite n)irb l^ierauf ertoibert, ba| bad bloB 93e«> 
^auptungen ol^ne Semeid feien. 9Ran möge bod^ bie 2^tfad^en an* 
ffll^ren, meldte ald d^aralteriflifd^e 9Rerfmale einer S3örfe angefel^en 
merben mfiffen. S)iefe Xatfacfien feien bann unter SemeiiS }u {leKen. 

S)er SBellagte bemerlt meiter, bag bie @£emptift}ierung auf bie tat* 
fäd^Iid^ beflel^enben S3örfen nid^t befonberd bemeidträftig fei unb aud^ 
bei }mei Torfen }u Ungunflen bed SSereini^ audfaOe, inbem bei ber ä35rfe 
3U (Slbing, beren Sörfenorbnung am 2. 3Rai 1864 genel^migt fei, bie 
berliner Aurdnotierung nm^gebenb fei unb bei ber äSörfe 'ju ^emel 
(®enel^migung ber Orbnung am 8. Oftober 1867) eine JturiSnotierung 
nid^t ftattfänbe. ^iefed ^abe inbeffen fein entfd^eibenbeiS ©emid^t. 3n 
flbereinfUmmung mit ber Jtlage merbe angenommen, ba^ Sörfengefeft 
biete in § 5 bie Unterlagen (!) jur @rfennung ber Jtriterien für eine 
Sörfe im Sinne be8 @efefeeiS. ^ie 9lnfd^auung beiS Seflagten unter» 
fd^eibe ftd^ aber mefentlid^ t)on ber ber Jtläger, meil nad^ biefen über 
aSe obigen fünfte audbrfiddid^e ^^eftfe^ungen unb DrganifationS« 
beflimmungen jur SrfüQung bt^ Segriffd einer Sörfe verlangt merben, 
loä^renb nad^ gegenteiliger 9lnftd[^t ber Segriff fd^on erfäOt merbe, menn 
bie tatfäd^lid^en @runblagen oor^anben feien, um eine bem § 5 ent« 
fpred^enbe Drganifation }u treffen. Sei ben Serfammlungen maren nun 
oOe bie auiS § 5 )u entnel^menben fünfte erffldt. 

S)ie Jtläger beflreiten bie Behauptung, bag bie S^emplifijierung 
auf tatfä^lid^ befte^enbe Sörfen nid^t befonberd bemeidträftig ifl. SHe 
Segrfinbung bed ©efefted, bie fid^ l^ierauf beruft, fle^t bem entgegen. 
Unter Überreid^ung ber Sörfenorbnungen von Slbing unb 9Remel mirb 
bargetan, bag in beiben @täbten umfaffenbe Sorfd^riften für bie 
^Kotierungen oor^anben ftnb. ^aSd biefelben fpäter unterblieben ober 
bie Berliner 9lotierungen }ur Slnna^me gelangten, fo mirb ^ierburd^ 
bemiefen, bag ber ®efd^äfti»umfang in beiben Stäbten fo gering ift, bag 
bie Unterlagen jur Silbung einer Sörfe, meldte gefeftlid^ oorauSgefegt 
mürben, nid^t me^r oor^anben ftnb. angenommen mirb bad 3ugefianb« 
nid, bie {^rage, ob eine SArfe oor^anben fei, merbe burd^ bad Börfen^ 
gefeft entfd^ieben unb befonberd fomme hierbei § 5 in Betrad^t S)ie 
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tatfäd^Iid^en @runb(agen für biefen ^aragrapl^en feien im geenpakfle 
über nid^t oorl^anben geioefen. 

3)er ^intoeid bed Sellagten, e^ feien ja^Ireid^ befud^te SSerfamni' 
lungen abgel^alten roorben, n)irb baburd^ entlräftet, bag liierburd^ nid^tö 
für eine tatfäd^Ud^e äSörfenleitung unb il^re Drgane ben)iefen n)erbe. 
ferner foQ ed fid^ um laufmännifd^e SSerfammlungen unb um @e« 
fd&afte über ocrtrctbare ©ad^en im gröfecren Umfange ge^anbelt 
l^aben. ©in fotd&er ^anbel, ber aSeranloffung'jur ©d^affung Don Sörfen* 
einrid^tungen (Wlalkx, £iquibQtiond!affen, ftflnbigungSbureaud , @ad^' 
üerftänbigen, ©d^iebögerid^te). bietet, l^abe ftattgefunben. hiergegen wirb 
eingeroanbt, ba^ berartige ^örfeneinrid^tungen nid^t beftanben Ratten, 
aud^ feine ^atfad^en angegeben feien, aud n)eld^en man ben Seftanb 
berfetben folgern fönne. Oetreibe fei nid^t auf ®runb oon Sörfenufancen 
fonbern gemäg ben ^anbetegefe^tid^en Seftimmungen auf 3cit ge^anbelt 
tporben. 3)ie SSoraudfe^ungen }ur 3u(af[ung }u ben äSerfammlungen 
feien berart gemefen, mie fte bei aQen ä^nlidden äSereinen Dorfommen. 

9}on befonberer SBid^tigfeit ift bie Aontrooerfe über bie ^reid«' 
notierung unb ^reidbilbung. 

Sei 92r. 4 bed § 5 S.@. fann t& [idf nur um SBerfammhmgen 
^anbeln, in benen burc^ Slngebot unb Slad^frage eine ^reidbilbung für 
genered beftimmte @egenftänbe bed ^anbeteüerle^riS ftattfinbet. S)iefe 
^reidbilbung mug von maggebenber Sebeutung für biejenige in einem 
weiteren SBirtfd^aft^gebiete fein, roeel^alb fte im oolfiStoirtfd^aftlic^en 
Sntereffe ber JJeftfiettung unb Slotierung mert ift. ®ine foldfie ^t^reid« 
bilbung f)at in ben SBerfammlungen ftattgefunben. 3)er äSetein n)ie fein 
äSorftanb ^aben groar nid^td befonberer ba}u getan, um bie ißreife feft' 
jufteden unb ju notieren. @d folgt Ijieraud nid^tiS bafür, bag bie tat« 
fäd^Ud^e ©runblage für eine fold^e geftfteKung unb Stotierung fehlte. 
@d ^aben ftd^ täglid^ beftimmte greife gebilbet, aud^ fmb biefe oon 
einer mafegebenben ©inroirfung auf weitere Äreife geroefen. 5Die Sageö* 
preffe ^at com crften SCage an im Sntereffe i^rei^ Seferfreifed biefer 
^reiÄbilbung nad&gcforfd&t unb bie ©rgebniffe Deröffentlid&t. ©olc^e 
SBer^ältniffe laffen nad^ bem 93eHagten erfennen, bafe bie geenpaloft* 
uerfammlungen nid^t« anbere« maren, al8 bie IJortfefeung ber früheren 
^robuftenbörfe. SJie i^nen anl^aftenben SRängel fc^liefeen ben öeftanb 
einer ä3örfe im ©inne bed ©efefeeiS uid^t a\i&, roenn fte aud^ fd^Ied^t 
organiftert ift. 

@r mirb l^ierauf entgegnet, xotnn aud^ eine $reid bilbung ftatt« 
gefunben l^at, fo ift bod& eine 5ßrei8notierung nid^t eingetreten, 
93on erfterer meig bad ©efe^ nid^td. ^amit faSen bie übrigen ^M* 
fül&rungen. 35a6 bie geenpalaftoerfammlungen eine gortfeftung ber 
5ßrobuftenbörfe gemefen ftnb, wirb mieber^olt beftritten. 2)ic früheren 
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^UtgUeber ber $robuItenbörfe l^abeit (ebiglid^ @efd^äfte ßemad^t, ol^ne 
eine Sörfe }u errid^ten, toad erlaubt ift, unb }n)ar nid^t ted^nifd^e 
SBörfengefd^äfte. @d lommt barauf an, ob eine 93örfe errid^tet x% nid^t 
barauf, ob bie 3)2 öglid^ feit für bie Srrid^tung einer fold^en Dorl^anben 
ift. S)ad ^anbeldred^tlic^e Sieferungdgefdgaft gemäg 9Irt. 357 beiS Mq. 
b. ^anbetegefe^bud^i^ ift fein börfenmä|igeiS. @d lann an Snörlten, 
aReffen, von Stontox }u Jtontor unb an Sörfen abgefd^Ioffen n)erben. 
Sßeil nientanb bei ber @ntftei^ung bei$ ®efe|}eiS baran gebadet l^at, ei^ 
lönnten Ttd^ für bie börfenntägig gel^anbelten artifel freie SSereinigungen 
bilben, roetd^e lebiglid^ effef tioe ober ^anbeliSred^tlid^e Sieferung^gefd^äfte 
mad^en, lönnen aud^ im ©efege teine Seftimmungen getroffen fein, um 
biefe 93ereinigungen }u oerbieten. Sßenn oon ber (Gegenpartei bemerlt 
werbe, ba§ für bie söörfenbefud^er feine Serpflid^tung oor^anben ift, 
Don ben börfented^nifd^en @inridbtungen ©ebraud^ }u mad^en unb ber 
Raubet aud^ an ber Sörfe frei ift, fo ben)eift btefed nid^tS; benn für 
bad 93orl^anbenfein einer Sörfe ift nid^t entfd^eibenb, ob oon ben Sörfen« 
einrid^tungen ® ebraud^ gemad^t n)irb, fonbern ob fold^e Sinrid&tungen 
Dorl^anben finb. 2)ie SBe^auptung, bie börf en ted^nif d;en Sinrid^tungen 
unb bie @(eid^förmigfett ber @efd^äfte ftempeln fie ju börfenmägigen, 
lommt nid^t in e^rage, meil im {^eenpalafle berartige Sinrid^tungen nid^t 
oor^anben xoaxm. S)ie ©(eid^förmigfeit oon ©efd^äften bilbet ftd^ überaD 
in jebem getoerbemägigen ^anbe( beraub. S)er gebrudfte @d^(uBfd^ein 
l^at blog bie Sebeutung gebrudFter üRiet^formuIare. @d fle^t frei, i^n 
cnjuroenben ober nid^t. @r mirb aud^ angeroenbet nad^ 3(uf(öfung ber 
^eenpalaftoerfammtungen. 2)er ^anbel oon Jtontor }u Jtontor toirb 
^ierburd^ too^t nid^t atd ein börfenmägiger geftempeU roerben. — 

S3on bem 9e}irfdaudfd^uffe mürbe, nad^bem bie ftreitenben Parteien 
oorerft i^re @rünbe für unb toiber erfd^öpft Ratten, feftgefteÖt, ba§ 
ber flagenbe SBerein bei feiner ©rünbung 156 9KitgIieber aufmie«, oon 
benen aDe bi^ auf ein SRitglieb früher ber ^robuftenbörfe angel^ört 
l^atten. 93id gur Sr^ebung ber Alage maren 457 neue 9RitgIieber bei- 
getreten, barunter 394 frühere Sörfenmitglieber. ^emnad^ maren 
64 9)titg(ieber bei ber ^robuftenbörfe nid^t befannt gemefen. 9)ie 
©efamtmitglieberja^I bed Sereind betrug 613. — 93on bem Seftagten 
mürben bann nod^ fünf Serid^te ber Dberpräftbenten ber $rooin}en 
Oftpreugen, 9Beflpreu§en , 93ranbenburg ^ Sad^fen, ^annooer unb ein 
Serid^t bed SRegierungiSpräfibenten gu ^Rerfeburg }um SSortrage gcbrad^t, 
in benen übereinftimmenb barauf ^ingemiefen mürbe, bag bie 9Iotierungen 
aud ben f^eenpalafloerfammlungen einen bireften ober inbireften Sin« 
flug auf bie ^reii^bilbung in ben fragUd(ien ©ebieten ausgeübt ^aben. 
^a inbeffen in biefen Sendeten oon ber fturdnotij ber ^eenpalafi« 
oereinigung ober ben Aurdberid^ten bed 93ereind :c. gefprod^en mürbe 
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unb t& notorifd^ ift, bog ber 93erein berartige 9totierungen nid^t vtt* 
anhaltet |at, toad aud^ pom 9e{(agten eingeräumt toirb, fo berufen 
biefe Sendete auf falfd^er äSotaui^fe^ung. 

Sierauf ^ ber Sejirfdaudfd^ug (^räfibent ftapfer) ju Siedet 
erlannt, bie Serfügung beiS ^eflagten aufjul^eben^). 

®ie ©ntfd&eibungggrünbe Rnb für ben Segriff „Sörfe" oon wefent» 
lid^er Sebeutung, n)enn aud^ me^r nad^ negatioer aü pofttiDer @eite^ 
xotSffalb a\\ biefer ©teDe eine naivere S)ar(egung berfe(6en fiatt« 
ftnben ntag. 

S)er »eWagte ift otterbing« gemofe § 10 II. 17 a.8.31. sufiänbig, 
Toenn bie ©efefee nid^t einer anberen 9e||örbe bie Suflänbigfeit über^ 
iDiefen ^aben. S)er Sanbei^regierung ifl nur bie 3luf Hebung befielen« 
ber Sörfen übertragen loorben. SDie SBorte „bejiel^enbe Sörfen" 
bejiel^en fid^ jebod^ nid^t auf Bereinigungen, n)eld^e beim Sntrafttreten 
bei^ Sörfengefe^ed unb fpäter nid^t genel^migt roorben ftnb, fonbern 
nur auf fold^e flaatHd^ genehmigte Sörfen, bei meldten bie SorauS« 
fe^ungen ber erteilten ©ene^migung nid^t eingetreten ober in Sßeg' 
faU gefommen ftnb. Sbenfo bejie^t ftd^ bie 9lufftd()t ber fianbeiS* 
regierungen allein auf bie genel^migten Sörfen. Sinfid^tlid^ ber nid^t 
genel^migten Sörfen l^at bie fianbeiSregierung feine Buflänbigleit. Xai 
Singreifen ber Drtdpotijeibe^örbe ifl l^ierburd^ nid^t auSgefd^Ioffen. 

S)ie Jlläger toaren nid^t Derpflid^tet , eine SBörfe }u errid^ten, bed« 
^alb lonnten fte t)om Setlagten ^ier}u nid^t angel^alten merben. 2)ie 
^oüjeibe^örbe loar fonad^ barauf befd^räntt, fold^e 9Ra^nal^men ju 
treffen, bie i^r gegen ben Seftanb einer nid^t genel^migten S3örfe ju* 
flel^en. 3)ad l^at fte burd^ baiS SSerbot ber Serfammtungen ausgeführt. 

Slud^ tonnte bie $o[i)eibel^örbe gemäg § 132 bed ©efe^ed über 
bie aSgemeine fianbedt)ent)altung unmittelbaren 3n)ang anbro^en. Bn'ang 
jur Ütad^fud^ung ber ©enel^migung mar audgefd^(offen, meil eben eine 
SSerpflid^tung nid^t beftanb, eine Sörfe }u errid^ten, unb ©elbfhafen 
tonnten nid^t oerfügt merben, meil bie SSerfammlungen auiS ^unberten, 
jum Xeite med^felnben ^itgliebern fid^ jufammenfe^ten, bie ber $o(i)ei 
nid^t aQe betannt maren. 

S)ie formelle Sered^ligung mar bal^er für ben Settagten t)or« 
j^anben. 

SBar nun in ben Serfammlungen eine Serle^ung ber offentficben 
Orbnung ju ftnben? 3uoor ifl l^ierbei ooraud}uf e^en , bag fie in 9Crt 
unb äBirtung eine Sörfe barfieOten. 

^ier fie^t meber bie Drbnung nod^ bie Snberung ober Srgänjung 
reid^i^gefe^lid^er Sorfd^riften burd^ fianbeSgefe^e ober SermaltungSmag« 
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nannten in %xaQt, foitbern t& loirb bad äSorl^anbenfein eined retd^d« 
gefe^Iid^ o^ne ©ene^migung ber SanbeiSregierung Derbotenen 3urtanbed 
unb bie (Sigenfd^oft ber @ene^mtgung otö eined @ebotiS ber öffentlid^en 
Drbnung behauptet. S)ie Sßerfügung verfolgt bie SSerleftuiig biefer 
öffentlid^en Drbnung. ^ie Sted^tdqueQe , auf loeld^er ein Srforbernii^ 
ber öffentlichen Drbnung beruht, ifl ffir bie SrfüDung ber älufgaben 
ber $o(i}ei gleid^gflttig. 

Surd^ § 1 93.®. finb nun aber SSerfammlungen oon ftaufteuten 
}ur Srleid^terung i^red ©efd^äftdoerfe^rd , xotnn jtd^ aud^ in il^nen 
greife bilben unb belannt werben, nid^t verboten. S3or ber ©efe^eS' 
haft beS SSörfengefe^eiS l^at in ^reugen ha& 3itä)t, börfenä^nlid^e SBer« 
famm(ungen )u verbieten, nid^t beflanben. (Srt. 29 unb 30 ber 3$er« 
faffung.) ^m Sieid^iSbörfengefefte fel^It aud^ eine audbrüdCIid^e 9e» 
flimnuing sunt SSerbote berartiger SSerfammlungen. Aann nun bem 
©efefee tro^bem ein foId^eiS Serbot entnommen nierben? S)ie 9Röglid^< 
feit xoav burcfi 9lrt. 4 9lr. 2 unb 16 ber Sieid^doerfaffung gegeben, 
hiergegen fprid^t ber Umfianb, ba§ bie in ^^rage fommenben gefe^lid^en 
Sefiimmungen (Sinfü^rungdgefeg jum ^anbel^gefe^bud^e unb § 1 9.®.) 
nur im 2Bort(aute, nic^t im 2[nl^a(te oon einanber abmeid^en. ferner 
n)irb in ben 9Rotioen ein ®egenfa6 }n)ifd^en bem ^reugifd^en unb bem 
SBflrttembergifd^en SinfüJ^rungdgefefae nid^t lonfiruiert, obn)o^l baiS 
(entere bie SBirfung ber ®ene^migung in ber @r(angung ber ßigen« 
fd^aft eined öffentlid^en SörfenoereiniS fte^t, ber jur ^^ef^ftedung oon 
amtlid^en Qörfenpreifen befugt, ifl. eherner ifl bie ^^orm ber lex 
imperfecta für aDe brei ®efege getoä^(t. @d ifl nid^t feftgefleOt, n)e(d^e 
SBirhing bie Unter(affung ^at. Sei einer ^nberung beiS 3n)ed(ed 
ber SBeftimmung n)firbe man ben faß gleid^en SBorttaut oermieben 
l^aben. 9(ud^ mar befannt, bag in Cflerreid^ bie 2;ei[na^me an einer 
nid^t genehmigten 93örfe mit 1000 fl. ober mit 9(rrefi oon 1 Xaq bid 
4 98od^en gea^nbet mirb. eherner lag bie ^uridbiftion bei^ Dberoer« 
maltungi^gerid^ted betreffe öffenttici^er imb prioater SRarfte oor. äBoDte 
man ein SSerbot burd^ § 1 93.®. annehmen, fo l^ätte bad dteid^i^gefefe 
in fold^en Sunbei^flaaten , in benen eine bem § 10. II. 17 3(.fi.9t. 
analoge Seflimmung in itraft fle^t, bie be}flglid^en taufm&nnifd^en 93er« 
fammlungen oerbieten, in anbern, in benen eine fold^e SSorfd^rift ffir 
bie $oIi}eiorgane nid^t befielt, erlauben moden, xoa& toiberftnnig ifi, 
}uma( ber ©efeftgeber ffir Serle^ungen unerheblicher Hrt (§ 75 93.®.) 
empfinblic^e Strafen angebro^t l^at, wie au^ fotd^e bei }a^lreic^en 
SefUmmungen ber ®emerbeorbnung , in benen ed ^\^ um bie ©e- 
ne^migung eined 93etriebd l^anbelt, oor^ianben finb. 

SBenn bel^auptet fei, bag ber SRangel einer @trafanbro^ung jur 
93erneinung eined SSerboted nid^t nötige, fo (omme ed hierauf nid^t 
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an, fonbern barauf^ ob tro^ ber SBegloffung ber Strafanbro^ung im 
©egenfa^e }u ben fie entl^altenben ©eioerbegefeften bie ^nberung ber 
SBorte „lann nur'' in „bebarf" }ur Slnna^me einer grunbfä^Iid^en 
93erfd^iebenl^eit ber äßirtung jener äßorte, }ur g^eflfleDung beiS Ser^ 
boted bed ii^ bal^in Erlaubten nötige. 

2)ie Sörfe ffat ein ^ridlegium. ^^reie Bereinigung unb 93örfe 
ftnb begriff(i(]^ t)erfd^iebene ^nftitute, nid^t baiSfelbe Snftitut mit größeren 
ober geringeren Siedeten. 3(ud^ auf bie gleid^malige Se^onblung ber 
^MpU unb 9teben)eiten für bie älb^altung t)on Sörfenoerfammlungen 
lommt ^ier nid^ti^ an. SBenn bie 9luf^ebung burd^ bie SanbeiSregierung 
aud^ gegen fol^e Torfen gerid^tet ifi, bei n)e(d^en bie 93oraudfe|ungen 
ber @enel^migung nid^t eingetreten ftnb^ fo {ommt in biefem ^aOe ber 
Seitagte nid(|t in g^rage, ba er nid^t }u{länbig ifl. S)ad äSerbot ber 
93erfammlung bebeutet bie 3(ufl^ebung. Über bie SluSlegung t)on § 1 
lann ba^er ein S^^eifel nid^t befleißen, }uma( ei^ ben gefeftgebenben 
{$a!toren be^ Sieid^ed nid^t unterfieOt merben fann, burd^ bie mit bem 
biiS^erigen Siedete fafl gleid^Iautenbe lex imperfecta bad nerfaffungS« 
mäßige äted^t ber freien 33erfamm(ung , bai^ 9{ed^t ber ^anbelsfrei^eit 
}u befd^ränten. S)ie S3ebeutung ber ©enel^migung ge^t bed^alb bal^in, 
ben taufmännif^en 93erfammlungen bie @igenfd^aft einer 33örfe im 
@inne ber Sleid^d« unb Sanbedgefefte beijulegen. 

aber felbft wenn mit § 1 3}.®. ein SBerbot l^ätte auÄgefprodJcn 
toerben foQen, fo roürbe bie 93erffigung nur bann aufredet }u erl^alten 
fein, menn Tie bie „offentlid&e Drbnung" gemäfe § 17. X. II X. 17. a.fi.3«. 
}U erhalten Uixotdt 2)er 3RangeI einer (Strafanbrol^ung fd^tiegt ni^t 
unter aDen Umflänben ben Singriff ber $oIi}eibel^örbe aud, aber jebe 
93erle$ung fd^liegt aud^ nid(it bie Störung ber öffentlid^en Drbnung 
ein, n)e(d^e bie ^olijei }um Singriffe bered^tigt. ^anblungen ju x>ex' 
^inbern, weld^e ben „öffentlid^en aBol^lftanb" fiören, ift nic^t Aufgabe 
ber $oIi}ei^). S)ie ftaatlid^e Siegelung bed börfenmägigen ©etreibe« 
l^anbeld liegt nun auf bcm ©ebiete ber SBo^tfa^rt^pftege. SBenn bie 
©efe^e nad^ biefer 9lid^tung nid^t audreid^en, fo fann bie ^olijei nid^t 
bie Südfe audfüHen ; baau bebarf e« eine^ 3tftcg ber ©efefegebung. gerner 
menn Srlaubted unb Unerlaubte^ jufammen fic^ ooQ}ie^t, f o lann bie ^olijei 
bad Erlaubte nid^t verbieten, n)eil gleid^jeitig Unerlaubte^ gefd^ie^t. SSer« 
fammlungen oon SBereinömitgliebern finb burd^ bie SBerfaffung erlaubt, folg* 
lid^ fann auf ®runb oon § 10 X. II X. 17 ä.fi.3i. nidjt jebe »erfamm» 
lung t)on Sereindmitgliebem perboten merben. ^n ben Sierfammlungen 
tonnen bie SSereindmitglieber ©efd^afte abfd^liegen, folglid^ fann nid^t 
jleber abfd^lug t)on ©efd^äften verboten merben. äJerboten lönnen nur 
fold^e ^anblungen merben, bie ben äJerfammlungen ben Sl^aralter non 
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Sörfenoerfammlungen geben, fo ). 93. toenn bie ftd^ bilbeitben greife 
in einer 9Beife befonnt gegeben werben, bie i^nen bie tatfäd^Iid^e 
®e(tung unb 9Birfung oon SBörfenpreifen }ulegt. SBenn bie $reiiS> 
notierung burd^ ben SBorflanb, ober burd^ eine Jtommiffton ober burd^ 
«in ein}eIneS 9>litglieb im 3(uf trage bed Sereind gefd^e^e, ober n)enu 
bie ÜRitgUeber i^re greife angeben mflffen, n)obei ftd^ an& i^rer S^' 
fammenftedung ein Sörfenpreii^ ergibt, ober toenn ber SBerein ^erfonen 
bie ?Preife §um Qxotdt ber SSeröffentlid^ung mitteilen fottte, fo fönnte 
bad äSerbot biefer ^anblungen in {^age lommen, foioeit nid^t etn)a 
bai^ $re§gefe6 bem entgegenßel^t. Erlaubte Serfammlungen unb erlaubte 
Oefd^äftdabfd^iafTe fönnen nid^t verboten merben, aud^ bann nid^t, menn 
Stitteilungen über angebli^e ©efd^äfte einjelner ober ttber ©efd^afte, 
oon benen einjelne Jtenntnid erl^alten, tatfäd^Hd^ ober }ufällig erfolgt 
ftnb ober erfolgen tonnen. 

@d ifl bie SBirlung ber befannt geworbenen greife ate Sörfen» 
preife in 9lbrebe )u flellen. @eiteniS bed Sereind unterbleibt bie ^reiiS« 
fefifleOung in ben)u6ter SEBeife. S)ie Preisangaben entbel^ren ber 3u^ 
oerläf ftgfeit , unb ed fle^t nid^t einmal fefl, ob fte ftd^ in biefen SBer« 
fammlungen tatfäd^Hd^ gebilbet l^aben. @ie bilben eine ^rioatpublifation 
o^ne fontroHierbare ©runblagen. 9Ronatelang l^aben bie 93erfammlungen 
aufgehört, unb ed erfd^einen nod^ täglid^ in ben B^itungen ä^nlid^e 9tn< 
gaben. 2)iefe Seröffentlid^ungen ^aben nur bie Sebeutung oon SRit* 
tei(ungen ober ©erüd^ten über abfd^Iäffe, nid^t bie oon Sörfenpreifen. 
3§r Jtunbmerben miberfprid^t aud^ nid^t ber dffentlid^en Drbnung im 
loeiteflen ©inne. 

{ferner bnnte bemerft werben, bad {^unftionieren ber Sörfe fleDe bie 
dffentlid^e Drbnung bar. S)ad g^embleiben oon ber Sörfe ftöre biefe Dvb* 
nung, inbem bie Sörfe nic^t me^r regelmäßig funttioniert. Somit l^at 
man eine Störung biefer Drbnung herbeigeführt. S)em fle^t jebod^ ent« 
gegen, bag bad ^fernbleiben Don berSörfe erlaubt mar. S)er Sefud^ 
mar niemanb oorgef daneben , meiSl^alb aud^ in bem ^fernbleiben eine 
Störung biefer Drbnung nid^t erblidt merben lann. 

9i$^er ifl angenommen morben, unter ben Segriff ,,9örfe" im 
weiteren Sinne fallen aud^ SSerfammlungen oon Jtaufleuten, in benen 
®efd^äfte abgefd^Ioffen werben, greife ftd^ bilben unb belannt werben, 
im (Segenfa^e oon ,,9örfe" im engeren Sinne, bei ber ber 9BiIIe jur 
Grrid^tung oor^anben fein mu§, weil bie Stad^fud^ung ber ©ene^migung 
biefen ooraudfe^t. 3fl biefe UnterfteSung rid^tig? 6ine fiegalbeftnition 
ifl nid^t oor^anben. (S& tann ba^er nur unterfud^t werben, ob 3Rert* 
male bei ben früher beftanbenen unb nod^ befie^enben Torfen gemein^ 
fam Dor^anben unb fo wid^tig ftnb, bag bei i^rem SRangel pon bem 
99efle^en einer Sörfe nid^t gerebet werben (ann. @d tommt hierbei 
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nid^t entfd^eibenb in Setrad^t, ob ben Srforberniffen beiS ^örfengefe^ei^ 
ober ben 9örfenorbnungen tatfäd^lid^ entfprod^en morben ifl. @8 ift 
ba^er unjutreffenb anjunel^men ^ eine ^Börfe fei nur bort t)or|anben^ 
100 t& eine SJörfenorbnung mit einem bem § 5 S®. entfpred^enben 
Sn^alte gibt. SSefentlid^e SDterfmale ftnb nun barin }u finben, ob 
eine e^eflflellung ber greife auf eine audbrQtflid^e ober burd^ 
$anbetöge6rau(| aner!annte 3(rt in IBetrad^t tommt. S)ie Organe ber 
^reiSf eflfteOung braud^en nid^t immer öffentlid^ befleOt )u fein^ nur mfiffen 
t& überall beflimmte, betannte unb aUgemeineiS Vertrauen 
geniegenbe $erfonen fein. S)ie SRitteilung eineiS einjetnen (ann niddt 
regelmäßig nod^ suoerläfftg fein. @ie ergibt nid^t notmenbig ben in 
ben äSetfammlungen gebilbeten ißreiiS. Über ben Sereid^ ber äSerfamm« 
lung lann ber $reid nid^t funb toerben, loenn er ftd^ in ben 93erfamm« 
(ungen nid^t ergibt, greife fdnnen fein Vertrauen genießen, vs^tim 
ber aSerfajfer nid^t befannt ifl. SJer «egriff „öörfe" für eine »er* 
fammlung lann nid^t baoon abl^ängig gemad^t xotxbtn, ob bad 93er' 
trauen in bie Angaben eineiS Unbefannten erroeiiSlid^ ifl ober nid^t. 
9ltö uner(aßUd^ei$ Srforbernid einer äSörfe muß baS äJor^anbenfein 
eineiS Drgand, metd^ei^ bie fßreidbitbuug anerfennt, betrad^tet n)erben. 
S)agegen lommt eS nid^t barauf an, ob biefeiS Organ ein amtlid^tit 
ober burd^ SSereinbarung ber Senü^er ber Stnrid^tuug gefd^affen, ober 
ftiQfd^roeigenb atö i^eftfleQungdorgan anerfannt ifl. 

$rüft man ^iemad^ bie e^eenpalafloerfammlungen , fo lann bie 
fur}e 3)auer berfelben (einen Semeid gegen bie Sigenfd^aft ber Sdrfe 
liefern. S)er 9Rangel ber SL)f[ent(id^{eit ift aud^ fein ^inbemid gegen 
bie SBilbung einer Sörfe. 2)agegen fielet nid^t fefl, baß bie btlannt ge« 
morbenen greife ftd^ in ben SSerfammlungen gebitbet l^aben unb baß fte 
gutreffenb maren. {ferner ifl nid^t befannt, ob bie ^erfonen, meldte fte 
mitgeteilt ^aben, )ur Ermittelung ber greife fä|ig maren, ob fte fo be« 
(attnt loaren, baß il^re Slngaben SSertrauen t)erbienteit. S)a}u maten i^re 
93erid^te nid^t übereinftimmenb. @d ^at ftd^ ferner nic^t um me^r ate 
rein prioate 3Ritteilungen ge^anbelt, mie bie ^ntereffenten annehmen 
mußten, meil ei^ ftd^ um einfeitige, red^tlid^ unb moralifd^ unoerantmort' 
Ud^e Slad^rid^ten ^anbelte. SluiS biefen ©rünben mußte bad SSorl^anben« 
fein einer Sdrfe in 9(brebe gefleDt loerben. ^amit fommt aud^ bie tat« 
ffid&Iid^e aSorauefeftung ber angefod^tencn Verfügung in SBegfaH. 

®egen biefed Urteil, beffen loefentlid^e ®rünbe oorfle^enb mitgeteilt 
finb, tourbe oon bem Jtönigi. ^oliseipräftbenten oonSSinbl^eim)Be« 
rufung eingelegt. 2)iefe flü^t fid^ auf folgenbeS: 9)ie Slnfd^auung, 
burd^ bai^ Sörfengefe^ fei ein SJerbot börfenä^nlid^ier SSereinigungen 
nid^t gefd^affen, ifl oerfel^lt. 2)ad ©efe^ bejmedCt eine Steform bed 
SdrfentoefeniS, um bie burd^ baiSfelbe ^erbeigefäl()rten Sd^fibigungen bed 
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gemeinen SSol^Id }u belämpfen. S)edl^Q[6 mugten aDe Sörfen bem ©e-* 
fe^e unterßeKt loerben, unb Sörfen augerl^alB berfelben burften ntd^t 
gebulbet Toerben. S)te ganje SRefonn xoüxht ein @d^Iag ind äBaffer ge« 
n)efen fein, wenn bie Torfen, fflr n)el(|e eine (Genehmigung nid^t nac^« 
gefu(]^t n)OTben ifl, erlaubt fein foQten. S!)od^ (ann bte Slbftd^t ober bet 
Smed bei» ®efe^ nid^t aOein ma^gebenb fein, fonbern in erfler Sinie 
fommt e& auf ben SBortlaut an. SBenn ber ®efe|ge6er ftd^ im Sßort' 
(aute »ergriffen ^at unb feine Sbftd^t nid^t in il^m jum Sudbrude lommt, 
fonn ed ni^t Sufgabe ber Subifatur unb SSenoattung fein, 3l6^i(fe }u 
fd^affen. S)iefed ifl @ad^e ber gefeftgebenben l^altoren. äßenn aber an« 
genommen loirb, in $reugen ^abe früher bad 9ted^t, äBinfelbörfen ju 
Derbieten, nid^t beRanben, fo ifl biefed ni(!^t ganj rid^tig; benn eiS 
if} burd^ SSerfflgung oom 16. Slooember 1880 bie fog. SonntagSbörfe 
in ber „äteffource oon 1794" in ber @d^abon)ftrage verboten morben, 
tmb man l^at fid^ biefem äSerbote gefägt. S)aiS Sfleidbdgefe^ l^at bejmedCt, 
baS gefamte 9örfenn)efen ju reformieren, beS^alb l^at ei ben äßortlaut 
geroä^It, nad^ meld^em in ber ©emerbeorbnung ungene^migte älntagen 
unb Setriebe verboten finb. ^Ran mfiffe bal^er bie ^rage ßeDen, loeld^e 
Umfiänbe baju nötigen, bem SBortlaute bed ©efe^eS eine grunbfäftlid^ 
abveid^enbe Sebeutung bei}umeffen gegenüber bem analogen SBortlaute 
ber ©eioerbeorbnung. & ifl eingemanbt morben, man muffe bem ©efe^« 
geber unterfieDen, berfelbe ^abe in mand^en Sunbedflaaten Sßinlelbörfen 
verbieten, in anberen befielen (äffen tooDen, je nad^bem, ob ä^ntid^e 
»orfd^riften wie in 5ßreufeen (§ IV X. IL X. 17 a.8.9l.) bafelbfi oor* 
l^anben finb ober nid^t. SIuS bem Seflel^en ober 9lid^tbeflel^en biefer 
(anbedgefe^Kd^en SSorfd^riften fann fein Slüdfd^Iug auf ben Snl^alt eineiS 
Sleid^dgefe^ed gejogen n)erben. 3n gireugen ift bie $oIi}ei, aud^ mo 
baiS SDgem. Sanbred^t nid^t }U red^t befielet, bod^ befugt^), gefe^lid^ 
verbotene Sufianbe }u befeitigen, ba bie fraglid^e 93efUmmung ba £anb« 
red^td nid^it eine befonbere pofttioe ©a^ung, fonbern ber 9[udbrud( eineiS 
ftaat^red^tlid^en ©runbfa^ed tfl. 3n anberen Sunbedflaaten bürfte bie 
$oIi)ei n)0l[|l bie gleid^e SefugniiS ^aben. S« nötigt ba^er nid^td, § 1 ».©. 
im Sinne ber illage audjutegen. SuS ber Xnalogie mit ber ©eioerbe« 
orbnung ergibt Rd^ ober, bag biefer ^aragrapl^ eine Serbotdbefiimmung 
enthält« 

3n ber SerufungiSbeantioortung ') werben unter ^inmeid auf bie 
früheren ^Darlegungen t)orfle|enbe 3(udffl^rungen beftritten. S)ie 93er<* 
fflgung oom 16. 9tooember 1880, burd^ weld^e Sörfenoerfammlungen 
in ber 9ieffource verboten mürben, lann mit ber angegriffenen nid^t oer> 



>) dntf^eibung bed ObemmaltunftSgen^t» ((Sntfc^. »b. XXX, 6. 213). 
*) Som 8. Viäxi 1898. 
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glid^cn werben, toeil fie txtlaxt, ^^ fänbe eine regelrcd^t g^rbnete 5«ft* 
fUeQung ber greife in ber 9tef?ource flatt. 3)ann (lü^t fie ftd^ auf ein 
@utQd^ten ber Stteften ber JtQufmannfd^aft, bod bie 9Ieffource a(d Sörfe 
erllort, toä^renb je^t bie ^eenpalaftDerfammlungen atö S3örfe von biefer 
Äorporotion nid^t erad^tet werben, ^ferner grünbct fid^ erftere Ser^ 
ffigung auf bie S3e{limmungen über bie Sonntagi&^eingung ^). ^ie ®e* 
fd^öfte in ber Sleffource fanben nad& ben Ufancen ber Jonb^börfe flatt 
3n ben g^eenpalaflDerfammlungen toaren 93örfenufancen DoQflönbig aud« 
gefd^Ioffen. S)er ein}ige %a\l beweife übrigen^ nid^tö barüber, wa^ ha* 
ma(d aDgemeine ?led^tdanfd^auung toar. 

eJ^erner betont ber $oIi}eipräftbent folgenben Umflanb: SBenn in 
ben äSerfamntlungen aud^ (SrIaubteiS gefd^a^ unb bes^alb nid^t bie SSer* 
famm(ungen, fonbern nur baiS Unerlaubte ^ätte perboten werben bürfen^ 
fo i)abt er in feiner SBerffigung aud^ nur bie ^ortfe^ung ber nid^t ge« 
nel^migten 9 ö r f e n uerf ammlungen unterfagt. ^un mugte ftd) bad 93er« 
bot auf bie SSerfantmlungen aU ®an}ed be}ie^en, auf ein)elne ^anb» 
lungen lonnte ed ftd^ nid^t befd^ränten ; benn hai Bufammentreffen ia^U 
reid^er Jlauf(eute }u gteid^mägigen ©efd^öftdabfd^Ififfen unb bie babei 
entftel^enbe $reüsbi(bung gaben biefen äJerfamnttungen eben ben Sörfen» 
d^aralter. & lonnten in ben Serfantmlungen eigentlid^e 93örfenpreife 
nid^t feflgefteOt werben; bennod^ Ratten ftd^ greife gebilbet, bie nad^ 
äugen eine erl^eblid^e äBirhing audfibten. 98enn aud^ feine Sinrid^tungen 
für bie ^reidfeflfleOung getroffen worben finb, fo l^atten fidji bod^ gewiffe 
©epflogenl^eiten l^erauiSgeflaltet . bie eine regelmäßige Serid^terftattung 
ermöglid^ten. S)er SJerein ^at bie 93eröffent(id^ungen weber ge^inbert 
nod^ beanfianbet. 9Iuf Buoerläffigteit lonnten biefe ^reiiSfeflfleKungen 
aQerbingd feinen 9(nfprud^ mad^en. ^ad l^at aber il^rer wirtfd^aftli((en 
SBirfung feinen Eintrag getan, wenn fie aud^ nid^t bie red^ttid^e 9e« 
beutung oon S3örfenpreifen Ratten. S)a aber biefe greife einen flarten 
SinfluB auf bie ^reidbilbung in ben ^rocinjen ausgeübt l^aben, würbe 
bamit ber S^arafter ber SSerfammlungen ein börfenä^nlid^er. SEBenn 
ber S3e)irfdaudfd^ug meint, man mflffe minbefieniS bie ^erfonen, we(d^e 
bie $reidbi(bung anerfannt l^ätten, fennen, fo unter) d^ä^t er bie Sebeu« 
tung ber Stotorietät an berS3örfe unb bie@arantie für biedttd&tig« 
feit ber ißreidmitteilungen , weld^e burd^ bie dtioalität unb itonfurren} 
unter ben beteiligten geboten wirb. S)ie SRitglieber bei^ SSereind waren 
meiflend frühere Sörfenbefud^er unb in ber Sörfented^nif erfal^ren. 2)ie 
©efd^äfte ^aben fid^ ba^er offenfld^tlid^ in einer börfenäl^nlic^en Seife 
abgewidtelt, wenn aud^ ^erfonen a(d Organe ber ^rei^feflfleQung nid^t 



>) 2)n fßnUf)t berftieg gegen § 366 9lr. 1 be8 ©ttafgefe^buc^ed , tooburc^ et 
ben Bd^uii t»on Kit. 29 unb 80 hex SBeTfaffung üerlieten mugte. 
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namhaft gemad^t toerben fönnen. S)ie 3J2itteiIungen ber greife an bte 
älugen^e^enbcn ftnb nad^ toie oor telegrap^ifd^ erfolgt. (S^ haftete 
i^nen aDerbingS ein 3RangeI an, aber tatfäd^Hd^ übten fte ben gleiten 
Sinflug rote bie friil^eren amtlid^en Sörfenpreife aud. @iS xoax fonad^ 
o^ne bie (£inrid^tung Don Ufancen eine bie $reidbilbung be^errfd^enbe 
^robuttenbörfe im [^eenpalafte errid^tet, road nid^t ol^ne ©enel^migung 
ber fianbedregierung gefd^e^en (onnte. 

93on feiten bei^ ä.^erein^ rourbe l^ierauf entgegnet, bag ba^ jurifli» 
fc^e S^arofterißifum irgenb eined dted^tdinflitutd niemald in bem ge« 
fuc^t werben lann, roeld^e $o lg eerfd^ einung en fid^ an baiSfelbe 
fnflpfen. ©elbfl eine suoerlftfftge ^reisfeflfteüung fann nid^t ald bad 
S^aratterifUfunt einer 93drfe angefe^en werben; benn fte lommt aud^ 
auf unjäl^ligen 3RärIten unb Steffen t)or. S)ad SSertangen, ber SSerein 
^ätte ba8 i^inauiSbringen ber greife aud feinem privaten 3Rarfte Der« 
l^inbem foSen, ifl toillffirHd^ unb ol^ne gefeftlid^e ®runblage. S)ie 93er^ 
fammlungen im f^eenpalafle Ratten ben S^aralter bed e^rfi^marlted ober 
ben ber fonfligen (Setreibemörfte in 2)eutfd^lanb. @d ifl falfd^, }u 
glauben, auf bem 9RarIte fei bie gel^anbelte Sßare mirflid^ oorl^anben, 
wöl^renb attf ber Sörfe biefe nid^t mit jur @telle gebrad^t werbe. Xuf 
jtram* unb SSie^mörlten ift erflered rid^tig, aber nid^t auf ben größeren 
9RärIten, namentlid^ ben @etreibemärlten , obgleidfi bafetbfl fogar eine 
Sammlung unb amtlid^e SSeröffentlid^ung ber greife flattftnbet. äßaiS 
baiS@efe( gemoDt fiat, ifl nid^t ibentifd^ mit bem, wad ber eingelne 
ber 939rfe feinblid^e Parlamentarier gewollt l^at, ber oon ber Sörfe 
meiflend nur einen untlaren Segriff beft^t. 5trot(bem bat niemanb oon 
benjenigen ^erfonen, weld^e }u ber Snt^e^ung bed ©efe^ed mitgewirtt 
^aben, ben ©ebanfen gehegt, jebe beliebige SSerfammlung oon Jtauf (euten 
beiS^alb aü Sörfe anjufeldcn, weit bie bafelbfl geja^lten greife oon 
anberen ^erfonen ald maggebenb betrachtet werben. Sine berartige Slb* 
ft(l(lt mu6 minbefiend nad(igewiefen werben. @old^eiS ifl nid^t einmal oer« 
fud^t worben ; bedgleid^en, bog nad^ Slbftd^t beiS ©efe^ei^ bie $reidbilbung 
unb beren (Einfluß ate ddaralteriflifd^ ffir ben Segri^ ,,9örfe" angefe^en 
werben f ollen, ^n Stettin, ^alle a. €., $ofen unb ©leiwift ^aben fi^ 
bie ^robuItenbSrfen aufgelflf}, unb ed beße^en bafelbfi SRärfte. Sliemanb 
ht^auvM jebod^, biefe üRärlte ftnb Sörfen. 

Um ben Stanbpunit bed $oli}eipräftbenten ju flärfen, würbe oon 
biefem eine SRenge Slaterialien, bie jum Steile au^ ber 3^^' ^^^ ^^'^ 
Snfrafttreten bed 95rf engefefeed , }um 2:eite aud ber folgenben 3^it 
flammten, beigebracht, über weld^e ber 9?erein }ur Srilärung aufgeforbert 
würbe« Ta^ üRaterial, weld^ed ben Stanbpuntt ber Se^örben nad^ (Sx^ 
lag bed SSrfengefefeed d^aratterifieren foll, wirb ald fiberflfifftg bejeid^« 
net; benn biefer Stanbpunft ifl burt^ bie Alage ^inreid^ienb befannt. 
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3n betreff bed preugifd^en aSotunti» ju § 1 9.®. oom 25. S)e}em6er 1894, 
nad^ loeld^em biefer ^aragrap^ feine enbgfiltige e^affung erhalten f^at, 
Toirb bemerft, bog bie 9lbftd^t, bie Srrid^tung ber 93ötfe an bie ®t' 
nel^migung ber Staatdregierung gu tnfipfen, im ©efe^e Sluf nannte ge» 
funben ^abe. Sin 93en)etl fär bie Se^auptimg, bie ©ene^migung ^abe 
feinen fonflitutioen S^aratter, fei barin nid^t ju finben. (Sin guted 
3(na[ogon biete bie SftiengefeOfd^aft. SSor (Eintragung in bad Qaniü^^ 
regifler befleiße fte in red^t(i<$er ^inftd^t nid^t, loenn aud^ alle fonfligen 
Sebingungen oor^anben feien. @r|l mit ber ßintragung fange i^re 
Sofien} an. — 9lud ben fonfligen SRaterialien mag nod^ ^eroorgel^oben 
n)erben, bag man regierungdfeitig eine $reidfeflflel(ung aü ein 
unumgäng(id^ notroenbiged Subflrat ber Sörfe ooraudgefe^t l^abe, faOd 
überhaupt oon einer fold^en gerebet werben lönne. ßrfl in ber JKage» 
fad^e l^abe man bie ^rei^feflftellung ju einer ^reiiSbilbung um« 
geroanbelt. 3n einem ©riaffe uom 27. Dftober 1896 *) ifl ber ^anbetÄ- 
minißer felbft nod^ ber SReinung, bag prioate 93ereinigungen , mie bie 
^eenpalafloerfammlungen, menn fie teinerlei SBörfeneinrid^tungen jeigen, 
ate }u(äfftg angefe^en werben mäffen unb er forbert gerabeju auf, 
fo(d^e gu fd^affen. 

3n betreff bed Sinfu^rung^gefe^ed }um Sldg. b. .ganbeUgefe^bud^e 
l^at ber $anbe(dminifier in ben 1880 er unb 1890 er Sauren roieber^oU 
ix^ Serid^t über angeblid^ errichtete Sörfen, weld^e nid^t bie flaatttd^e 
©ene^migung nad^gefud^t Ratten, erflatten laffen. Unterm 16. 9loDember 
1883 wirb bie Stegierung in g^Iendburg aufgeforbert baräber ju berid^ten, 
ob ftd^ bafetbfl unter ber Sufftd^t ber ^anbeldfammer eine Sörfe ge« 
bilbet ^abe, wie ein SiftungiSprotoIoK biefer ä3e^örbe oermelbe, wobei 
beja^enben e^aded bie 93or(egung ber Statuten verlangt wirb. @d würbe 
inbeffen berid^tet, bag ber Sßunfd^, in Flensburg eine Sörfe ju er« 
rid^ten, im Saufe ber legten 3a^re laut geworben fei, aber )ur äJer« 
wirf(id^ung biefeiS Sßunfd^ed fei biiS^er nid^td gefd^el^en. ^a^er befte^e 
iur 3^t eine Sörfe bafelbfl nid^t. eherner würbe oom ^anbete« 
miniflerium unterm 10. Stpril 1889 ber S3abifd^en ^Regierung ber SBunfd^ 
}u erlennen gegeben, aud^ an ber 9Rannl^eimer 93örfe bie an ben 
^reugifd^en Sörfen geltenben allgemeinen fiieferungdbebingungen für 



>) ^n bie IRrgierungdpiärtbenten in S^fiffelbotf unb ^Crndbcrg. Q% ^eigt: 
vGoEten bie fragltd^en Sörfen l^icrnad^ tatjöc^Iii^ bie Sebeutung einer SBörfc M 

Sleid^dBörfengefr^fd ^aben, fo erfud^e id^ Sic, beren 93cran1la(ter auf)ttfotbrrn , 

ben (Snttourf einer )Börfenorbnung nad^ SRafigobe meined (Srlaffed ))om 11. 3uU b. 3. 
ein^ureid^en , faUd bie SBeranflalter nic^t borsiel^en mdd^ten, bie (Einrichtungen bei 
bem 3nhafttreten be8 neuen ^örfengefet^ed auf^ulöfen ober bod^berartumgus 
geflalten, bag fie aufhören, eine Sörfe gu fein." 2)e^t. (hla6 ^om 
6. 9lot)ember 1896 an ben 9^egierung3|)räftbenien in l^romberg. 
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©etreibe }ur Sinfu^ntng gelangen ju laffen. äßenn tnbeffen bie 9Rann< 
Reimer Söcfe (ebiglid^ eine pxxmtt Sinrid^tung bed 9Rann^eimer ^onbeld* 
ilanbed fei, fonad^ eine obrigleitlid^e Sintoirfung nid^t angängig ex* 
fd^eine, fo mflgte ei^ ber Sabifd^en Stegierung fiberlaffen bleiben, auf 
bem SSege ber ©efeftgebung fid^ bie SRittel gu fd^affen, um gegen fold^e 
^rioatbörfen, burd^ beten (Sinrid^tungen öffentlid^e unb allgemeine 
Sntereffen gefd^äbigt xoexhtn, vorgehen ju fönnen. — 9RitteIfl @rlajfed 
t)om 30. 2luni 1892 forberte ber ^anbeteminifter oom Oberpräftbenten 
ber ^roDin) Sommern einen Serid^t über bie ©rimmer ^robufteu' 
börfe, n)eil über biefelbe biiS^er nid^tö }u feiner AenntniiS getommen fei 
unb eine flaatlid^e ©enel^migung ju i^rer Srrid^tung erforberlid^ ge« 
Toefen n)äre. @d mürbe berid^tet, bie @rimmer Sörfe fei 1884 ge* 
fd^affen morben, ber Serle^r bemege ftd^ in befd^ränftem Stammen, aber 
bie (Srunblage fei entmidFelungdfä^ig. S)er ftaat(id^en Snerlennung 
flanben fd^mermiegenbe Sebenfen mo^I nid^t entgegen. 9)er Sorfknb 
^aht aM Unlenntnid ber gefeftUd^en SBorfd^riften bie @ene^migung 
nici^t rec^tjeitig nad^gefud^t. @eitend bed dtegierungiSpraftbenten in 
@tralfunb fei fte uerfe^entlid^ unterblieben. 

Untemt 10. 2!anuar 1896 mürbe feitenS bed ^anbeteminifteriumS 
ber 9iegierungdpröftbent }u ^ilbedbeim aufgeforbert ju berid^ten, meldte 
9emanbtnid t& mit ber SBörfe }u ^ilbei^l^im ^abe, ba biefetbe in einem 
Serid^te ber ^anbeldfammer ermähnt fei, bad ^{iniflerium aber oon 
i^r feine ^Reibung erhalten l^abe. Sd mürbe hierauf }ur ftenntnid 
gebracht, ba§ bie $robu(tenbörfe }u ^ilbed^eim im Sa^re 1880 er^ 
rid^tet unb ber Sanbbroflei ein 3lbbrud( ber Statuten eingereid^t morben 
fei. Sine ©ene^migung Ratten biefe Statuten aber oon irgenb einer 
Seite nid^t erhalten. @d mürbe bann Serid^t barflber perlangt, ob 
neben Slbfc^Iüffen in bidponibler 9Bare ffir ben örtlid^en Sebarf aud^ 
fiieferungi^gefd^äfte nad^ S3örfenufancen bafelbfl in i^ren Derfd^iebenen 
enormen abgefd^toffen mürben unb ob fttr bie ^auptfäd^lid^ ge^anbelten 
SBaren eine ^reidfeflfieDung fiattfinbe. 2)er Seridbt mürbe erflattet unb 
eis fd^eint nid^td meitereiS erfolgt )u fein. 

3u einer ö^ntic^en Serid^terflattung mürbe aud^ ber 9tegierungiS' 
präftbent ju Sd^Iedmig oeranlagt megen eine« Serid^tiS ber ^anbete' 
fammer }u Jtiel, Die oon einer bafelbfl beftnblid^en S3örfe gefprod^en 
^atte. (S^ mürbe hierauf f eflgefleHt , ba6 ed ftd^ um feine Sörfe im 
Sinne beS Sinffi^rungdgefe^ed }um SIDg. b. ^anbeldgefe^buc^e ^anbete, 
fonbem ed fanben nur Sufammentfinfte flatt, mie fte aud^ anbermärtiS 
obge^alten mfirben. 

2)er Stegierungdpräftbent ju ©umbinnen berid^tete in betreff ber 
Sörfe }u 3nflerburg, ed beftfte biefe (Sinrid^tung nidl^t bie Sigenfd^aften 
einer eigentlichen 9örfe, med^atb aud^ baoon abgefe^en fei, bie ©e* 
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nel^migung hti aRimflerd etnitil^olen. @r toerbe ftd^ angelegen fein 
laften, bie ^nbeldlammet }u ^nf^^^^urg }u oeranlaffen, bie Sejeid^nung 
„Sörfe" für biefe (Sinrid^tung ferner nic^t mel^r ju gebraud^en. 

2)er 9{egierungdpräfibent }u StmiSberg berid^tet onlägtid^ ber gleiten 
Sufforberung unterm 18. SRooember 1896, ba6 bie ,,®etreibebörfe" in 
S)ortmunb, roenn fie ftd^ aiid^ felbfl biefe Sejeid^nung beifege, nid^t bie 
äJebeutung einer Sörfe im Sinne bed Sörfengefe^ed , fonbern nur bie 
einer börfenartigen SSerfammlung t)on prioatem S^arafter ^abe. S)er 
Stegierung^präftbent ju 2)äffe(borf l^ätt bie ^robuftenbörfen in (Sffen 
unb 2)uiiSburg nid^t fflr Sörfen im Sinne bed SSörfengefe^ei». 3lnx bem 
92amen unb ber ^orm il^rer Sagungen nad^ feien fte SSrfen, il^rem 
Sßefen nad^ aber nur ^rud^tntärfte. hierauf n)urbe ber 9legierungd« 
präfibent angeiDiefen, auf eine anbere Benennung ber beiben fog. ißro« 
bultenbdrfen l^in}un)irfen unb i^re Umn)anbelung ju öffentlid^en Stärften 
ju Deranlaffcn. 

3lM biefen Materialien ge^t jur ©enfige ^erDor, bag fogar größere 
@inrid^tungen nid^t ald Sörfen angefel^en niurben, n)ä|irenb eine Keine, 
roit bie @rimmer, auf roetc^er nur ade 14 Xa^t ein Sörfentag ab« 
gel^alten n)urbe, un}n)eifel^aft auiS bem ©runbe eine 9örfe roar, meit 
fte bie Staatdgenel^migung erlangt l^atte, augerbem nod^ eine Sörfen« 
orbnung, Seflimmungen Ober ^reidfeflfefiung unb >Ser5ffentlid^ung 
bafelbfl befianben. — 

äSom Jtläger werben nunmel^r bem @erid^te Überftd^ten fiber bie 
(Sinrid^tungen an beftel^enben äSörfen Dorgelegt, aM benen ^erDorge^t, 
bag aDe fraglid^en @inrid^tungen nur an ber SBörfe }u Subapeft cor* 
l^anben ftnb, bagegen nid^t eine einzige (Sinrid^tung an allen beutfd^eu 
S3örfen gemeinfam in ©eltung ifl. 2)er ^olijeipräfibent cnoibert l^ierauf, 
bafe l^icrnaci gefd&loffeu werben Knute, bie fog. frühere 5ßrobuftenbörfe 
JU Sertin fei feine S3örfe geroefen, weil bei i^r eine SiquibationSfaffe 
nid^t e^fUert l^abe. S)iefelbe ^abe jebod^ im tecbnifd^en Sinne un« 
beftritten afe eine Sörfe bageftanben. 3)er SJerein ^abc in ber Über* 
ftd^t wefentlid^e unb unmefentlidge 6inrid;tungen jufamn^engeroorfen. 
9Ran fönne aud biefer Überftd^t fogar folgern, ade fold^e Ginric^tungeu 
feien unmefentlid^er 3lrt. So 3. 93. mägte bie SluiSfleUung oon Sd^Iug^ 
fd^einen untoefentlid^er 9latur fein, weil fie in $alle unb Sioerpool fe^le, 
ba beibe bod^ unbeftritten 93örfen im ted^nifd^en Sinne geroefen feien; 
femer fei bie g^eflfleHung oon Sieferungdbebingungen unroefentlicb. weil 
fold^e in ©leiroig, ^aOe, S)redben unb Stuttgart nid^t befianben Ratten. 
S)ie ^eenpalafloerfammlungen l^ötten bal^er aud^ ol^ne fold^e Sinric^tungen 
eine Sörfe fein lönnen. 9)er 93ellagte behauptet inbeffen, bag bie SIu^* 
{ledung oon Sd^lugfd^ einen ein roefentlid^eiS SRerfmat ber Sörfe 
fei, weil bie ^robultenbörfen bem ^nbel mit ©attungSroare bienen, 
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iDeiS^aI6 bie ©efd^äftöabfd^Iflffe auf olei4e@attungdeigenfd^aften 
unb gteid^mäBige fiieferungiSbebingungeu u. f. xo. gerid^tet 
fein müßten. 5Die f^eflfleQung t)on fiieferungiSbebtngungen für ben Xermin« 
^anbet in beut @inne einer autoritativen ^eflfteQung foQ iebod^ fein 
(S^arafteriftifum ber Sörfe fein. SSor bem 1. 3<^nuar 1897 l^at auäf 
eine berartige ^^eflfleDung in fold^em @inne bei ber berliner ^robulten* 
börfe nid^t befianben. 2)agegen ift bie ©ebräud^Iid^feit g(eid^^ 
mäßiger SieferungiSbebingungen bem S^ü^^i^bet an einer Sörfe ä)axaltt* 
rifUfd(|. fZ)er Jläufer, ber im 3uH @etreibe }ur Steferung im @eptem« 
ber fauft, weld^eiS er nid^t felbfl brandet, fonbern bx^ jur SieferungS-- 
}eit mit SSorteil n)ieber verlaufen iviD, unb ber SSerläufer, ber im 3uli 
@etreibe 3ur Sieferung im September verlauft, n)ei( er glaubt, bie 
9Bare bid bal^in billiger einbedfen }u ISnnen, vermögen nid^t auf bie 
SRöglid^feit bed Sbfd^Iuffed beiS ©egengefd^äfteiS }u xt^mn, menn nid^t 
bie allgemein gebräud^lid^en fiieferungdbebingungen innegehalten merben. 
3n ben @d^Iu6fd^einen bed i^eenpalafled waren fold^e 33ebingungen vor^ 
l^anben. — ^ie Sorf d^rif t ber 9R i n b e fl m e n g e n ifl ber ber Sieferungi^« 
bebingungen analog. 3m g^eenpalafle mar jmar bie 9Rinbeflmenge auf 
10 Xonnen verabrebet, ber Jlünbigungi^fd^ein mürbe S>idpofitiondfd^ein 
unb bie Stnfanbigung „an ber 93örfe'' fiel fort, ^raftifc^ ifl biefer 
Unterfd^ieb nid^t geworben, benn ei^ ifl im e^eenpalafle mie frfll^er an 
ber Sörfe regelmäßig mit 50 Sonnen ober eined SSielfad^en hiervon ge* 
^anbelt toorben. 

2)ad Sor^anbenfein vereibigter SnaHer ifl fein @§ara(teri{Ufum 
ber Sörfe. S)ie Hamburger Sörfe fungiert }. 9. obne fold^e. 

^eflimmte Organe }ur ^reiiSfeflfleDung finb fein S^arafteriflifum 
ber Sörfe. 3ur (Srfennbarfeit unb SBeiterverbreitung ber greife an 
ber 8örf e bebarf t& feiner @inrid(|tungen. S)ie 93 i e I ^ e i t unb ® I e i d^ ' 
artigteit ber @efd^äfte bringt biefe greife ^ervor, unb je nad^ 9(n< 
gebot unb ^{ad^frage {leKt ftd^ eine faOenbe ober fleigenbe Senbeni^ 
^eraiid. ^Att mit ben ©efcbäftdver^ältniffen äSertraute fann fold^e 
greife erfennen unb jur SSeröffentlid^ung bringen, ^m ^^eenpalafle 
^aben {t^ tfigUd^ berartige greife gebilbet, meldte bie Xagedpreffe ver* 
öffentlid^t ^at. 

Sinrid^tungen für bie Sbmidfelung beS S^erminJ^anbetö, ald Run* 
bigungdregifter, Jtünbigung^fd^eine, SSägeramter, £iquibationdfaffen, finb 
nac^ bem 9ef(agten infofern d^aratteriftifd^, meit man bei i^rem %or* 
^anbenfein bad 93or^anbenfein einer Sörfe nic^t in 3n>^if^I iitfftn fann. 
9ui$ bem t^e^Ien foldger Sinric^tungen fatm aber nid^t gefolgert werben^ 
bajs eine 9örfe nic^t vor^anben ift. Sßenn ber Sierein auf biefe Siu' 
ric^tungen versiegtet f)at, fo ^at er feinen 3Ritgliebern bie @efd^SftiB' 



124 Übet ben bolfötotttfd^aftltci^en unb ted^tlid^en SBe(|tiff ber SBörfe. 

ixbioidelung erfd^toert 3)te ©efd^SftSabfdglüffe loerben aber l^ierburd^ 
il^red börfenä^nlid^en 6^ara!teriS nid^t entlleibet. 

Sd^tebdgertd^te unbSefieOung Don Sad^DerfiSnbigen {ur ^eftfieDung 
ber Dualitäten finb ntt^t toefentlid^ }um Segriffe einer SBörfe. @ad^< 
Derflänbige ^aben inbeffen beim SBereine funftioniert. Ufancen ftnb 
bagegen leine Sinrid^tungen , bie t)on jentanb getroffen toerben, fonbent 
fie bilben fid^ admäl^lid^ l^eraud. Slud^ im ^^eenpalafle l^aben ftd^ Ufancen 
^eraulgebi(bet, wie cd nid^t anberiS fein fann, xotnn ^unberte t)on itauf« 
teuten täglid^ {ufammentreten unb gleid^artige ®efd^&fte abfd^fiegen. 
IBei biefen 93erfammlungen bcburfte ci8 fcineg langen S^itraume«^ TOeil 
bie Sefud^er mit Sörfengebräud^en unb bem äSörfeuDertel^re befannt 
tt)aren. 2)er Eingang bed Sd^Iugfd&einformuIariS: „unter 3ludfd^(u§ aOer 
Sörfcngcbröud^e" fei eine leere SRebendart. SJie Ufancen ber aerlinet 
Ißrobuttenbörfe feien n)0^[ nid^t angen)anbt morben, aber biejenigen^ 
n)eld^e ftd^ im g^eenpalafle felbß gebilbet l^aben. 

SBon feiten ber Aläger mürbe barauf entgegnet, bag, mie bie 9lud« 
ffinfte ergeben, an jeber SBdrfe Sinrid^tungen für ben ^anbel oor^anben 
finb, meldte ol^ne bie an ber Sörfe befinblid^e Drganifation nii^t ge^ 
bad^t merben fönnen. ^iefe @inrid^tungen paffen ftd^ bem Sebflrfniffe 
ber Sörfe an. SBenn eine fold^e an irgenb einer 99örfe fel^Ite, fo be* 
flanb an biefcr 93örfe hierfür ein Sebürfni« nid^t. 3m Jecnpatafle 
fel^lte jebe 9lrt Don Drganifation unb jebe (Sinrid^tung, bennod^ merbe 
bel^auptet, ed liege eine Sörfe oor. @d foD nun barauf anlommen, ob 
bei ben Bufammenlfinf ten bie ©efd^äfte in gemiffer Sejiel^ung gleid^« 
artig geroefen feien. S)ie Suffaffung ifl für ba« Sörfengefefe un^alt* 
bar, mei( eine @runblage l^ierffir meber im @efe|e nod^ in ben 3Rate« 
tialien oorl^anben ifi. SBer bicfe Suffaffung auffiefft, ^at fte }u be* 
toeifen. Sin Seroei« ifl oon gegnerifd^er ©cite nid^t erbracht morben. 
ilBenn bad S^arafteriflifd^e be« Sörfenoerlel^rd bie ® (ei d^ artig lett 
fei, muffe biefer einfädle unb (eid^te @eban!e aud^ bei ber Sntfle^ung 
bei^ ©efegeiS audgefproc^en morben fein. SDamald ^abe man aber eine 
S)eftnition ,,faum erfd^öpfenb" geben fönnen unb bie 9(uffle(Iung einer 
fiegalbeftnition bal^er unterlaffen. @d fomme inbeffen nid^t auf baS 
€^ara(tertflifd^e bed Sörfenoerlel^rd, ber eine SRel^r^eit oon $anb« 
lungen barfiedt, an, fonbern auf bad Sl^arafteriftifd^e ber Sörfe, 
bie ein Drganidmud ifl mit einer äßel^rl^eit oon Organen unb @tn» 
tid^tungen. 

9lun ifl nad^ ben Jtlägern bie ©leid^artigfeit nid^t aOein bad 
€^ara!teriflifd^e bed Sörfenoerlel^riS, fonbern beiS gefamten ®rog^anbe(d 
flberl^aupt, aud^ toenn er ftd^ am 9Rar(te ober oon Jtontor }u ftontor 
DoDjiel^t. Sine @Ieid^artig(eit ber Sebingungen {ann nid^t entbehrt 
toerben. 
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(Si^ iß nägerifd^erfeitiS nid^t bel^auptet toorbettr bag aQe (Siti' 
r{((tungen, toeld^e ). S. in Subapefi Dorl^anben ftnb, }um Segriffe 
einer Sörfe gehören. Sellagter l^at ftd^ einer fel6{lgefd^a^enen Unter« 
tage für feine SemeiiSfül^rung bebient. S)a biefe falfd^ ifi, faOt feine 
Beweisführung in ft$ jufammen. 3^be Sörfe l^at Organe unb Sin* 
rid^tungen. S>ie g^eenpalaflDerfammlungen Ratten feine Organifation 
unb (eine (Sinrid^tungen. Sin 3la(f)mti^ beS ®egentei(d ifi nid^t einmal 
oerfud^t morben. 

^ie ((ägerifd^e Sel^auptung oon ber @(eid^ artigfeit ber @e- 
fd^afte ifl mfe^It. S)ie ©efd^äfte in ®er{le, $afer, 9Raid, Wltffl, DeU 
faaten ftnb nid^t nad^ gleid^artigen Sebingungen ober nad^ Stinbefl« 
quantitäten abgefd^Ioffen n)orben. @in ^anbel fanb, bem 99ebflrfni{fe 
entf pred^enb , nad^ groben {}att. @d ftnb bei audmortiger äBare 
englifd^e, @tettiner, Jtdnigdberger, S^anjiger u. f. xo. Sd^Iugfd^eine bem 
®efd^äfte )u ®runbe gelegt iDorben. 9(ud^ im SBerfel^re mit Stoggen 
unb 9Bei}en xoax feine ©(eic^artigfeit Dor^anben. 9lad^ ben 3(ud« 
ffi^rungen bei^ SBeflagten l^ätten bie ©efd^äfte im ^eenpalafie S9örfen* 
termingefd^äfte gemäg § 48 9.®. fein müjfen. 5Die brei 9Rerfma(e beS 
95rfentermingef(||äfted fehlen aber gän}(id^; benn bie @efd^äfte waren 
1. ni(^t auf eine feflbefUmmte Sieferungd^eit ober mit einer feft* 
beftimmten Sieferungdfrifl abgefd^Ioffen, weil 9(rt. 357 bed SSgem. 
beutfdden ^anbeldgefe^bud^eiS audgefd^Ioffen war; 2. nid^t nad^ oom 
9örfenporf)anbe feflgefleDten Sebingungen vereinbart; 3. würben für 
biefe @efd^afte weber amtKd^ nod^ augeramtlid^ Zerminpreife feflgefledt. 
2)ie ®efd^äfte, weld^e im ^eenpalafle abgefd^Ioffen würben, werben an 
taufenb anberen Stellen vereinbart, ^ed^alb {Inb biefe feine Sörfen. 
9ef(agter verfolgt ben ®runbfa6, baiS atö er^eblid^ ^in}uflellen, wad in 
ben c^eenpalaftoerfammlungen oor^anben war, aDed anbere ijl i^m für 
ben Segriff ber Sörfe uner^eblid^. 

@d^(uBf(i^eine ftnb feine S^arafterißifa ber 9örfe. @ie finb gemä§ 
§§ 7 unb 10 bed SReid^dflempelgefe^ed oom 27. Slpril 1894 für gewiffe 
@efd^Afte oorgefd^rieben. 9Bare i^re fac^Ud^e iRotwenbigfeit begrünbet, 
fo ^itte ei» feiner fold^en Sorfd^rift beburft. 

S)er Seflagte irrt, wenn er behauptet, eine autoritative (^efifleüung 
von SieferungiSbebingungen fei fein Sl^arafterifiifum ber Sörfe. S)ie 
Sieferungdbebingungen ber berliner ^robuftenbörfe ^aben vor i^rem 
Snfrafttreten fogar bie ®ene^migung bed ^anbetöminifterd erl^alten 
muffen. 

{ferner ftnb 3Rinbefbnengen im ganjen ®ro6^anbeI üblid^, fogar 
im ^anbel mit ®am ober mit Strümpfen. Sie bilben ba^er fein 
wefentlic^ed SRertmal bed Sörfen^anbetö. %üx bie ißreidfeflfteaung 
muffen Organe vor^anben fein. S^er Serein ^at nid^t auf erteid^tembe 
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@inrid^tunoen t)er)id^tet. (Sr l^at biefe @inrid^tunflen toeber treffen 
looßen no^ getroffen. 3m geenpalafle beflanb aud^ ein S^ang für 
©d^iebdrid^ter unb Sad^uerfianbige nid^t. Unter Ufancen oerfte^t 
ntan im äSörfenperfel^re bie burd^ ben ä3örfent)orfianb feflgeft eilten 
allgemeinen @efd^äftiSbebingungen. @old^e beftonben an ber 
berliner ^robultenbörfe. ^anbeUgebrfiud^e finb nid^td Sl^aralte* 
rifiifd^eg für ben Sörf enoerfe^r , fie finb eine eigentümlid&feit be« ge* 
famten ^anbete, ^m g^eenpalafle l^aben fid^ nid^t einmal ^anbete« 
gebräud^e l^eraudgebilbet. ^ag bie Semerhtng im @dglu6fd^eine „unter 
aiudfd^lug aller Sörfengebräud^e" eine leere 9ftebendart gemefen, muffe 
SSeflagter beroeifen. 

9{ad^bem nun beibe Parteien ben Jtöd^er il^rer Pfeile grfinblid^ 
geleert l^atten, mobei im ©emrre bed JlampfeiS t)on beiben mieber^olt 
ber @tanbpunlt gen)ed^felt merben mugte, unb nid^td mel^r oorjubringen 
n)ar, fam baiS OberDern)altungi^gerid^t am 26. Slouember 1898, nad^^ 
bem bie Streitfrage 1 V2 ^a\)tt gef d^toebt unb bie gef amte fauf männif d^e 
SBelt 2)eutfd^lanbiS mit Spannung auf ben 9ludgang geblidt ^atte, ju 
bem Urteile, ben Jtläger mit feiner Jllage ab}un)eifen. 

S)ie @ränbe, meldte oom DberDertDaltungdgerid^te für biefe @nt« 
fd^eibung geltenb gemad^t rotihtn, laffen fid^ in brei ^eile gliebem: 

1. Snt^ölt § 1 @a^ 1 bed Sörfengefe^ed ein SSerbot^gefefi ? 

2. Silbeten bie SSerfammlungen im g^eenpalafle eine gene^migungd« 
Pflichtige ©örfe? 

3. 2Bar bie Drtdpolijeibel^örbe }um @infd^reiten beredt tigt? 

3u 1. SDad Oberuermaltung^gerid^t bemül^t ftd^, roa^ anerfannt 
merben mu|, in tunlid^fl objeltioer äSeife bie @ränbe barjulegen, xotl6)t 
gegen bie älnna^me eineiS SSerbotdgefe^ed fpred^en. Slud bem SBort« 
laute: ,,S)ie @rrid^tung einer SBörfe bebarf ber ©ene^migung ber 
SanbeiSregierung" lann nid^t entnommen merben, ob baS (Srforbernid 
ber @ene^migung jur Srri^tung einer Sörfe ein SSerbot aQer 93er* 
fammlungen enthalte, bie ald eine 99örfe angefel^en roerben muffen, ober 
ob bie ^eftimmung bal^in auf juf äffen ifl, bag bie SSerfammlung burd^ 
bie Genehmigung bie red^tlid^e ©onberfteDung einer 93örfe erlangter 
bie fonftigen SSerfammlungen aber an unb für fid^ }uläfflg bleiben. 
9tud^ aitiS ben Materialien }um 93örfengefe6e unb ben äSer^anblungen 
ber Sörfen»@nquete«Jtommif{ton tann l^ierüber mit Sidgerl^eit nid^t^ ent* 
nommen merben. ^üx bie Sluffaffung, § 1 ©a^ 1 SB.®, entl^alte feine 
SSerbotdbeflimmung, fonbem lebiglid^ bie (Setoä^rung eineiS ^rioilegiuntS, 

') (S^emeint finb bie in ben §§ 385, 1221, 1285 unb 1295 beS IBütaerlt^en (glefe^^ 
bud^eS t)om 18. Slugufi 1896, in ben §§ 873, 400—402 beS ^anbetd^efei^buti^ed Dom 
10. Tiai 1897 unb in ben cinfti^ldgtgen ^aragrapl^en bed 8drfengefe^ed Dom 
22. 3uni 1896 entl^ltenen ^Ptiöilegien. 
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fpred^en folgenbe ©rflnbe. 3n ber Segrünbung beS 9örfengefe^d ^) 
toitb audbrfidßd^ auf 3lrt. 3 § 1 bed ^reugifd^en Sinfü^rungi^f^efegei^ 
jum 3UI((em. beutfd^en $anbei^gefe|6ud^e Dom 24. ^uni 1861^) 
e£emp(ift}iert, lueld^er lautet: 

„Xit @rric^tung einer SBörfe lann nur mit ©enel^migung bed 
^anbeldminifterd erfolgen." 

2)iefe Seflimnmng ^at nad^ i^rer (Sntftel^ung^gefd^id^te lebiglid^ 
ben S^td gef)abt, burd^ bie Genehmigung eine SonberfieDung ber 
genehmigten Sörfen ^erbei}ufü^ren. S)agegen roaren SSerfammtungen 
oon Jtaufleuten jum 9tbfd^(u{fe oon ^anbetögefd^äften nad^ xoit oor }U' 
läfftg. 2)ad Srforbemid ber ©enel^migung l^atte mitl^in nid^t bie 
9latur eines SSerboted ber ungenel^migten 33erfamm(ungen. ^n ber 
Segränbung ^u biefem 3lrti!el roirb nämUdd betont, xoenn bad ^anbelS« 
gefegbud^ in oerfd^iebenen ^äQen eine 93ered^tigung ober eine 93er* 
pf{i(^tung baoon abhängig mad^t, ob bie SBare einen Sörfenpreid l^at 
{«rt. 3lrt. 311, 343, 354, 376), fo werbe ben örtlid^en ©inrid^tungen 
eine Sebeutung beigelegt, bie ed nid^t geflatte, biefe Sinrid^tung 
aQein ber 3BiQfär ber ^Beteiligten }u äberlaffen. @d bQrfe bal^er fein 
3n)eifel barüber obroalten, weld^e faufmönntfd^en 93erfamm(ungen ate 
Sörfe anjufe^en ftnb. Xt&ijalb mäffe bie @rrid^tung einer Sörfe 
an bie fiaatlid^e Genehmigung gefnfipft toerben. SBä^renb im Gebiete 
bed r(jeinifd^en Sled^td bereits burd^ 3(rt. 71 bed rl^einifd^en ^anbete« 
gefefebud^eS bie Gencl^migung oorgefd^rieben mar, fehlte eine fold^e 
Sorf d^rift im Gebiete beS 'Jlllgemeinen Sanbred^teS. SDie fflr bie Jlauf* 
mannfc^aften }u Berlin, Königsberg, 2)an}ig, @(bing unb Stettin 
regierungSfeitig erlaffenen äSörfenorbnungen fe^en baS Seflel^en ber 
99rfen bereits DorauS. @S mirb l^ierbei a(S mefenttid^ anerlannt, ein 
ffir ade iSRai fefl}ufle(len, mie bie greife ju ermittehi, }u oeröffentlid^en 
unb nad^}umeifen fmb, moburd^ auc^ bie fiaatlid^e Genehmigung ber 
9örfenorbnung bebingt merbe. 2)em $anbe(Sminifler ift ber (SrIaB biefer 
^örfenorbnungen oorbel^alten , bamit tunlid^ft g(eid^magige Grunbfäfie 
an ben größeren Jg^nbelSpIä^en beS Staates )ur Geltung gelangen. 

3)ie g(eid^e Sluffaffung ifl regierungSfeitig nod^ an mel^reren ©teDen 
in JtommifftonSberatungen mie aud^ im ^erren^aufe jur Geltung gebrad^t 
morben, aud^ ift eine gegenteilige 9ReinungSciu6erung flberl^aupt nid^t 
hervorgetreten, meS^alb über bie Stbftd^t beS 9(rt. 3 § 1 beS Sin« 
ffi^rungSgefe^eS ein S^^^f^I nid^t obmatten (ann. S)er S^^ä biefer 
Seflimmung ifl ba^er aOein berjenige gemefen, ben genehmigten S3er^ 
fommlungen uon Jlaufleuten eine SonberfteÖung ju geben, aber unge* 

1) I. ^dgemetne ^cftimmungen über bie iBdrfen unb il^re Organe. S^rudfad^en 
bed Stetd^dtaged, 9. Seg.'^rr. IV. GefT. 1895 '96 9lr. 14, ®. 17 ff. 
') (Befet^sSammlung %). 449. 
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nel^migte SBerfammlungen (einedioegd }u oerbieten. g^ür legtered ift 
nirgenbd ein 9(n]^alt bei ber @ntftel^un8i^gefd^id6te bed Sinfül^timgd« 
gefeged Dorl^anben. 3Riiff\n mug aiid^ bie ^ebeutung dou § 1 @ag 1 9.®. 
}tDeife(l^aft erfd^einen. 

2)ie @rünbe für bie Slnna^me eined SBerbotögefe^ed beiS § 1 
©Q^ l 9.®. TDerben nun in folgenbem gefunben. S)ad 3Slaiet\al, 
n)e(d^ed ber ^JDtinifleriadommiffar in ber SerufungiSinflan} beigebracht 
f)at, roirb l^ierffir aU audfd^(aggebenb angefel^en. ^iemad^ i{i 
gteid^ nad^ Srlog bed Sörfengefe^eiS bie betreffenbe ^eflimmung aü 
ein SSerbotögefeg betrad^tet n)orben unb ixoax aud^ oon fold^en ©eiten, 
roeld^e bei ber älbfaffung bed ©efe^ed n)efent(id^ mit beteiligt waren. 
Sor aQem ifl aud^ bereite 3rt. 3 § 1 beiS @inffll^rung$gefe^ed oom 
24. 3uni 1861 feit bem Sa^rc 1883 an ber maßgebenben ©teile fort* 
bauernb unb gleid^mögig , roo ftd^ ©elegen^t bot, atö ein iSerboti^« 
gefe^ angefel^en unb angewenbet toorben. S)ad ^anbeteminifterium i|l 
hierbei auf einen SBiberfprud^ ber beteiligten Jlreije nid^t geftogen. 
Um biefer Sluffaffung 9ted^nung ju tragen, ift feiten^ be$ iganbetö« 
minifterd eine Snberung bed urfprfinglid^en 9örfengefe6entn)urfeiS beim 
©taatdminiflerium angeregt unb angenommen morben. S)ie rec^tlid^e 
3(uffa{fung oon 9lrt. 3 § 1 bei^ Sinfäl^rung^gefeged ifi oQerbingd niil^t 
iutreffenb gemefen, unb toad burd^ bie Snberung beiS Sntmurfed Mar 
}um ^uibxude gebrad^t merben foSte, i{l nid^t Kar )um 9(ud* 
brudfe ge!ommen. S)urd^ bie ^anb^abung beiS äirt. 3 § l cit. ift 
aber bem Slrgumente auiS bem im mefentüd^en fibereinflimmenben 3Bort« 
laute beiber ®ef e^edbeflimmungen , § 1 ©ag 1 93.®. I^abe bie gleid^e 
Sebeutung mie älrt. 3 § 1 beiS @inffl^rung^gefe^ei$ bei rid^tiger ^anb« 
l^abung, ber Soben entzogen. 3n ber Jtorrefponbenj jmifd^en bem 
^anbeteminifler unb bem ©taatdminifterium l^obe t^ ftd^ aSerbingS 
nur um ein ^ntenmm ber SSel^örben ge^anbelt ^üx bie äluiSlegung 
einer mel^rbeutigen ®efe^edoorf(!^rift ift jebod^ ber yiaä)Xoei^, meldten 
©inn bie 9{egierung mit ben oon i^r gewählten SBorten oerbunben 
miffen moHte, x>on großer Sebeutung. 

S^emer iii e^ bie SSbfid^t beiS ®efe6geberd gen^efen, ben feit ben 
1880er Sauren l^eroorgetretenen 9Ki6ftänben unb ©d^äben im »örfen* 
mefen, mo e^ möglid^, ju begegnen unb eine 93erbef[erung beiSfelben burc^ 
©teQung unter ©taatMuffid^t unb f onflige Sefd^röntungen ^erbeiguffi^ren. 
©otd^ed bttrfte nur jum Keinflen ^ei(e errcid^t merben, wenn außer ben 
genehmigten Sörfen ein äl^nlid^er ober ganj gleid^er SSerfel^r ol^ne Suf« 
ftd^t unb ol^ne 93efd^ränlungen ftattfinben tonnte, ha^ ®efe6 atfo nur 
fold^en SSerfammlungen gegenüber in Slnmenbung lommen würbe, bie 
fid& ifim freimittig unterwerfen. 

3u 2. g« wirb behauptet, baß unter „Sörfe" im § 1 ©aft 1 
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tttoai anbered oerftanben toerben mäffe aü im § 1 Saft 2 unb ben 
fonfligen @teDen bed ©efeftei», in benen ber Segriff ,,93örfe" fd^on bad 
SRerfntat ber ©enel^miflung einf daliegt. 3m übrigen ifl barüber, xoa^ 
eine Sörfe ift, ju beren (Srrid^tung ed ber ©enel^migung ber Sanbed« 
regierung bebarf, n)eber im ®efefte nod^ in ben SRoterialien, nod^ in 
ben ^Beratungen ber Sörfen^Snquete^Jlommiffton etioad enthalten. S)ad 
{$e^(en einer Segalbefinition ifl bei ben Beratungen im Üteid^dtage t)on 
feiner @eite beanflanbet iDorben. 3Kan ^at beiSiDegen l^ieroon abgefel^en, 
n)eil eine fo(d^e (aum erfd^öpfenb ju geben fei, unb n)eil bie tatfäd^ßd^e 
@e{laltung ber oorl^anbenen unb atö folc^e im ted^nifdgen Sinne unbe* 
fhitten anerfannten Sörfen genfigenben Sln^alt biete, um gu entfd^eiben, 
ob eine faufmännifd^e SSerfammlung al^ SBörfe anjufe^en fei ober nid^t ^). 
^ai DberoermaltungiSgerid^t nimmt hierbei unbebenüid^ an, ba6 mit 
ben im ted^nifd^en Sinne anertannten SBörfen nid^t Sörfen mit gemiffen 
ted^nifd^en Sinrid^tungen gemeint jtnb, fonbern Sörfen im red^tiS> 
ted^nifd^en Sinne, bamit fotd^e SSerfammlungen audgefd^ieben merben, 
bie nur im Sprad^gebraud^e bed getoö^nlic^en fiebend SBörfen genannt 
werben (»riefmarfen-', Sti^iffer-, aRufifer^ 3)ienflboten*Sörfen). ai» 
Srforbernid ber ©ene^migungdpflid^t bebarf ed ba^er bei ben (auf' 
männifc^en SSerfammtungen nid^t be^ 93or^anbenfeiniS gen)iffer ted^nifd^er 
Ginrid^tungen , monad^ Serf ammlungen , in benen biefe Sinrid^tungen 
fehlen, (eine ©ene^migung nötig l^iaben. S)ie ©ene^migungdpflid^t er(ebigt 
jic^ aud^ nid^t, roenn ed in ben Serfammlungen au ber Soraudfeftung 
bei^ § 5 9.®. fe^It ; benn biefer ^aragrap^ ^at nid^t ben 3n>edf, 9^er(« 
male auf}u{ieDen, mann eine Serfammlung als eine gene^migungS' 
pflid^tige Sörfe anjufeben ifi. @r gibt nur an, morfiber Seftimmung 
getroffen fein mvb, bamit bie 9örf en o r b n u n g gene|imigt werben (ann. 
@r ^at aSein bie Sebeutung, }u befUmmen, ba^, menn eine gene^migungd« 
pflid^tige Sörfe oor^anben ifl, biefe eine Sörfenorbnung gemäg § 5 99.®. 
erhalten mug' 2)ad Sorl^anbenfein ber in il^m aufgeführten @in« 
rid^tungen ift nid^t eine Soraudfeftung ber ®ene^migungdpflid^t. 

äBeld^e ®efia(tungen ^aben nun bie bid^er unbeflritten aner(annten 
99rfen gehabt? ^n betreff ber ted^nifd^en (Sinrid^tungen ^enfd^te 
eine groge 9RannigfaItig(eit unb 93erfd^teben^eit an ben beutfd^en unb 
augerbeutfd^en Sörfen. Jlaum eine Sinrid^tung ifl an aOen Sörfen 
gemeinfam oorbanben. Sogar Jturd« unb ^reidnotierungen finben 
an manci^en 9örfen nid^t flatt. ^ (SIbing unb 9Reme( gelten bie 
92otierungen ber berliner Sörfe. Sei ber Sörfe in Hamburg toirb 
auf Seranlaffung ber $anbetd{ammer aUmöd^entlic^ eine $reidtifle für 
SBaren herausgegeben. 2)er ^audgeber ^at ftd^ mit ben 9Ra((ern 
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unb ftaufleuten in SSerbinbung gu fegen. Slud^ in SfibedP erfd^einen 
nur rein private SBeröffentUd^ungen. Siquibationdfaffen unb fonßige 
(Sinrid^tungen )ur älbtoidelung unb Srleid^terung bed S^ermin^anbetö 
f eitlen in Cremen, 5ßofen unb Stettin. 3n Äöln unb SWann^eim ifl 
für S^itgefd^äftc in ^robuften an ber Sörfe nur ein ÄünbigungÄraum 
üorl^anben, in n)eld^em ein Sörfenbeamter bie Jlünbigungdfd^eine ent< 
gegennimmt unb beren B^^^ulation üermittelt. @onflige @inrid^tungen 
beftel^en nid^t. gn Stuttgart feilten SefUmmungen über berartige Sin* 
rid^tungen gan}. 

3lad) 9(n{id^t beiS OberoenoaUung^gerid^ted lönnen unter biefen 
Umflänben nid^t beflimmte Sinrid^tungen ald notroenbige äSoraudfegung 
ber ©ene^migung^pflid^t angefel^en loerben. 9{ad^ ben mit bem SSörfen« 
gefege verfolgten S^eUn ifl aud^ fein innerer @runb erftd^tlid^, ber ben 
@efeggeber l^ätte oeranlaffen fönnen, bie ©ene^migungdpflid^t baoon 
abhängig }u mad^en, ob fold^e @inrid^tungen Dorl^anben finb ober 
nx6)t 3)ad gi(t indbefonbere oon ben Sinrid^tungen jur ^reiiSfeft« 
fleUung. 

9{un tommt bad Dben)ern)altungdgerid^t plögUd^ gu bem oon i^m 
feftgefteflten Segriffe ber SJörfe. SBenn wir und bei ber SBid&tigfeit 
ber @ad^e aud^ im oorflel^enben bereitiS giemlid^ genau unter 9Beg^ 
laffung bei^ Überflüfftgen an bie altenmägigen 9ludfül^rungen gehalten 
l^aben, fo mfiffen loir biefen Segriff ^ierfelbfl mörtlid^ loiebergeben, 
n)eil auf i^m bie ganje n^eitere @efialtung ber Sage berul^t unb ber« 
felbe nod^ für üiele börfenä^nlid^e Sßerfammlungen unb private 3R&rfte 
red^t peinlid^ in e^rage !ommen lann. @r lautet xoxe folgt: 

,,Saffen ftd^ fomit bie Snertmale für bie ©ene^migungiSpflid^t nur 
in anberen SDingen fud&en, fo ftnb fie in fotgenbem ju finben: 

3unäd^fl muffen SBerfammlungen einer größeren ^af)l oon ^Pcrfonen 
oorliegeU; bie an einem ein für alle 3Kal bestimmten Drte unb gu einer 
allgemein beftimmten ^tit, menn nid^t tägHd^, fo bod^ in Verhältnis« 
mä§ig lurgen S^i]^tnxäumm regelmäßig obge^alten merben unb beren 
SBieber^otung von vornl^erein beabfic^tigt ifi. S)ie fic^ Serfammelnben 
muffen fobann menigftend vorroiegenb felbflänbige Jtaufleute ober fauf« 
männifd^e Qil^^ptx^ontn fein unb il^ren ©efdjiäftsfig am Drte ber SJer* 
fammlungen ober in beffen 9läl^e l^aben. 3)ie Serfammlungen muffen 
meiter bem ^anbel mit nid^t gur Stelle gebrad^ten vertretbaren SBaren 
bienen unb gtvar fo, bag ber in i^nen betriebene ^anbel wieberum gmar 
nid^t au^fd^lie^Hd^ , aber bodb in er^eblid^em 3Ra^t ein ^anbel von 
Orofe^änblern unter cinanber ifi." 

^ie @ntfd^eibung lägt ed offen, ob ein ^anbel mit abftrafter, nur 
t^penmägig begeid^neter äBare im größeren Umfange ftattfinben muß, loeil 
angeblid^ eine Unterfud^ung l^ierüber nid^t angefleüt gu iverben brandete. 
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3nt ^eenpalafle fei näm(id^ unbeftritten (?) ein berartiger ^anbel betrieben 
loorben, n^ie an^ bem bafelbfi in Snroenbung gelommenen Sd^tugfd^ein* 
fomiu(are entnommen n)erben fönne, au^ bem ftd^ nnjmeibeutig bad 
^ppifd^e ber nad^ i^m ge^anbelten 9Bare ergebe. 

2)ie anberen 9RerIma(e trafen für bie e^eenpalafloerfammlungen 
un2n)eife(^aft }u. Sud^ toaren bie ^erfonen, bie babei }ufammentraten, 
fe§r }a^(reicl^. 3n ber ^auptfad^e roaxtn t& biefetben, n)e(d^e früher 
bie ^Berliner ^robultenbörfe flänbig befud^ten. @^ toaren ©rogl^änbler, 
totlä)e in Berlin ober bod^ in ber 9läl(^e oon Serlin n)0^nten. 

3u III. SDiefe Serfammlungen oerfliegen gegen § 1 Saft 1 9.@. 
^ie 93erfügung bed $oIi}eipräfibenten roar oon bem @rlaffe bed Ober« 
präfibenten oom 11. SRai 1897 unabhängig. 3(uf bie 9led^tmä6igfeit ber 
[enteren lommt ed ba^er nid()t an. @d ift fonad^ aud^ nid^t }u prüfen, 
ob ber @rla6 nid^t an ben SSorflanb bed SSereind berliner @etreibe« 
unb ^robuf ten^anbler , fonbern an bie Seiter ber 93erfamm(ungen im 
^eenpatafte l^ätte gerid^tet merben muffen. S)a bie SSerfammlungen ber 
erforberlid^en ©ene^migung ermangelten, lonnte bie Ortdpoli}eibe^örbe 
bie ^ortfe^ung berfelben unterfagen. @d ^anbelt ftd^ bei biefem (Sin« 
fd^reiten um bie 9lufre4iterl^a(tung ber öffentlid^en Orbnung im i^anbel 
unb SBerte^r, bad fd^on infolge beS 93erboted gemfig § 1 '@a( 19®. 
juläffig ifl. ©leid^gültig ift ed, ob in ben anbern beutfd^en ^Bunbed' 
ftaaten eine bem § 10 3;. 17 ^I. II 9(.S.9l. analoge Seftimmung in 
ilraft befte^t. SDer § 1 ©a^ 1 9.®. gibt für ganj 3)eutf(^(anb bie 
®runb(age ju einem gleid^mägigen po(i}eiIid^en äSorge^en. ®ie $oIi}ei* 
bel^örbe mar nic^t genötigt, erfl }ur 9tad^^olung ber @ene^migung auf^ 
3uf orbern, fonbern lonnte bie gefe^mibrigen SSerfammlungen fogleid^ 
oer^inbern, )uma( ber Dberpräftbent ftd(i bereite o^ne @rfo(g nad^ 
erflerer Siid^tung bemüht ^atte. 3n ben SSerfammlungen gefd^a^ }um 
Zeile @r(aubted, mad nid^t § 1 ©oft 1 9.®. jumiberlief. SDennod^ 
lonnten fie ooOfiänbig unterfagt merben, meil bad Sßerbotene in i^nen 
i^r 3Befen unb i^ren S^arafter beftimmte. S)ad Erlaubte bitbete nur 
eine Slebenfad^e bed Verbotenen. @d mar mit biefem untrennbar oer« 
bunben. ®emä6 § 132 3iffer 3 bed ®efe6ed aber bie aOgemeine 
fianbedoermaltung oom 30. ^uli 1883 tonnte aud^ bem 93erbote 9tn< 
bro^ung unmittelbaren 3n)Qnged l^in}ugefflgt merben. — 

S)urd^ biefem Srtenntnid mar ber gorbifc^e Jtnoten, anflatt gelöfl, 

einfad^ burc^^auen morben. Sine 9te(^tdfrage, an meld^er bie 9örfen« 

Snquete« Jtommif fion , foioie bie gefe^gebenben ^^attoren oergeblid^ i^re 

Jlröfte erprobt Ratten, mar ^ier mit „®efd^ioinbigteit'' jur fidfung ge* 

brad^t morben, mobei bad Oberoermattungdgerid^t fid^ gouoernementaler 

ald bie SIegierung jeigte unb ®runbfä6e ju einer SegriffSbeftnition ber 

SSrfe aufflcOte, meldte bie Stegierung in i^ren @d^riftfä(en felbfl nid^t 

9* 
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einmal Quf}ußeIIen geioagt l^atte. 9ßenn nun aud^ bie fd^mebenbe f^rage 
mit biefem Urteile }um 9l6fd^Iuffe gefommen ifi unb faufmännifd^e 
Sereinigungen unb äJerfammtungen innerhalb ^reugeniS ftd^ ^iernad^ 
ju rid^ten l^aben , um nid^t Don bem bro^enben @tra^Ie getroffen }U 
n)erben, fo lann und bod^ tro^ ber Sld^tung oor bem oberfien Ser« 
n)aItungdgerid^tiSl^ofe ^reu^eniS nid^td abgalten, baiS Urteil einer !ur}en 
Jtritil }u unter}iel^en unb n)eitere Unterfud^ungen Aber ben Segriff 
„Sörfe" Qn}uflellen, ba und bie S)efinition bed DberDenoaltungdgerid^ted 
in TDifTenfd^aftlid^er ^infid^t nid^t atö audreid^enb erfd^eint. 

9Bad ben gJuntt I betrifft, § 1 @a^ 1 enthalte eine 93erbotd< 
befUmmung, fo fUi^t ftd^ bad Oberoertoaltungdgerid^t in feiner biefe 
S^rage beja^enben (Sntfd^eibung auf bad t)om älegierungdoertreter in 
Sn)eiter Snflan) beigebrad^te Snaterial, a\x^ n)eld^em l^eroorge^en foO^ 
bafe bie Regierung feit ben 1880er Sauren ärt. 3 § 1 bed (Sin* 
fü^rungdgefefeed )um 9l(Ig. b. ^anbetegefe^bud^e ald Serbotdgefe^ be> 
trad^tet l^at. Unfered @rad^tend lägt bad beigebrad^te SRateriaC ben 
@d^Iug nid^t ju. 9Bar 1861 oorgefd^rieben toorben, bag bie Srrid^tung 
einer Sörfe nur mit ©enel^migung bed ^anbetöminifterd erfolgen (ann^ 
unb taud^ten in ber e^olgegeit, ald ftd^ ber n)irtfd^aftlid^e SSerle^r in 
S)eutfd^lanb augerorbenttid^ entn)id(ette, 93örfen auf, bei benen bie Sin« 
l^olung ber ©ene^migung bed ^anbeldminiflerd unterblieben xoax, fo 
xoQX ed gang naturgemäß unb im @inne bed 3trt. 3 § 1 cit, bag ber 
^anbeldminifter ftd^ fiber biefe fraglid^en 9led^tdinftitute Serid^t erftatten 
lieg, bamit entmeber bie erforberlid^e @enel^migung nad^gel^olt rourbe^ 
ober, fadd bie faufmännifd^en SSerfammlungen feine äSörfen toaren unb fein 
n)oQten (obgleid^ man i^nen im begreiflid^en @up^emidmud biefen S^ren« 
titel beigelegt ^atte, um bem ^anbeldoerfe^r bed $la^ed nad^ äugen eine 
größere Sebeutung }u geben), bie Sejeid^nung Sörfe für fte in 3BegfaQ 
SU bringen, n)eil fte gur S^efü^rung treiben mußte. 93on einem SBer^ 
böte ber begfiglid^en 9$erfammlungen xoax leine Siebe, unb ed ^ot aud^ 
ntemanb baran gebadet, fold^e }U unterfagen. ®o toünfd^te ber ^anbetö* 
minifier Aber bie Srrid^tung ber Sörfe in ^lendburg unter 93orlegung 
eined @£emplard ber befiel^enben Statuten, einen 93erid^t oon ber Jlönig« 
lid^en Stegierung }u @d^ledn)ig. S)ie @ad^e mar aber erlebigt, ald be* 
richtet mürbe, baß in f^lendburg eine Sörfe nid^t errid^itet fei. Ob 
aber taufmännifd^e SSerfammlungen bafelbfl beflanben, barüber fd^meigt 
ber Serid^t. 9Ran ffil^lt fid^ oerfud^t, biefed ju bejahen, meil fonfl ber 
SBunfd^ nid^t laut merben tonnte, eine Sörfe }u errid^ten, mie er tat« 
fäd^lid^ l^eroorgetreten mar. Unterftä^t mirb biefe 9lnnal^me baburd^, 
baß bie ^anbeldfammer }u g^lendburg in i^ren Si^ungdprototoUen 
f ogar audgcfü^rt l^atte, fie fül^re bie 31 u f f i d& t über bie fraglid^e 86rfe. — 
3n betreff ber Sörfe }u @rimmen ift bie ©enel^migung na^trägtid^ 
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«rfotgt, obgleid^ bet 93orflanb auS UnlenntnU ber gefe^Iid^en 93or^ 
fd^riften bie red^tjettige Slad^fud^ung unterlaffen l^atte. SBeber im @r« 
laffe bed ^anbeldminifterd vom 30. ^uni 1892 no($ im SBerid^te beiS 
Dberpräftbenten üom 26. Sugufl 1892 toirb aud^ nur bie leifefle 3[n« 
beutung qemad^t, bag bie 93erfammlungen in ©rimmen verboten n)erben 
foUten; faOd bie Genehmigung nid^t erteilt n)erben lönnte. 9lur ber 
SbiSbrudC äSörfe ^ätte ferner für ben geringfügigen SSerlel^r bafelbfl 
nid^t me^r angeroenbet toerben bürfen. @r würbe bamit bad ^rioitegium 
ber Sörfe nid^t erlangt ^aben. — Sold^ei^ n)irb befiätigt burd^ ben 
9erid^t bed ätegierungdpräftbenten gu ©umbinnen t)om 27. e^ebruar 1896 
in betreff ber „Sörfe" ju Snft^'^^wtg. $ier wirb auöbrüdflid^ betont, 
ba6 bie fragUd^e (Sinrid^tung nid^t bie Sigenfd^aft einer eigentßd^en 
Sörfe im Sinne bed Sinfü^rungdgefe^ei^ ^abe, n)eiSl^aIb aud^ bie ®e^ 
ne^migung nid^t nad^gefud^t toorben fei. S)ie ^anbeldfammer n)erbe 
veranlagt roerben, für bie Sinrid^tung bie äJeseid^nung 9örfe öffent« 
{ i d^ nid^t toeiter }u gebraud^en. hierauf ifl vom ^anbeteminifler nid^tiS 
toeiter erfolgt, ein 9en)eid, ba6 an bie äJefHmmung bed Sinfü^rung^« 
gefeged }um 9lQg. b. ^anbeUgefe^bud^e in 9(rt. 3 § 1 ald eineiS Ser« 
botdgefetied teinedwegd gebadet n)orben ifl unb )mar bid gum Srtaffe 
bed Sörfengefe^ed, \a, in bejug auf bie Sörfe in f^Iendburg wirb nid^t 
«inmal bei Soraudfeftung i^reiS Seße^end bie 9lac^^o(ung ber @e« 
nel^migung oertangt. 99ei ungegmungener, nid^t voreingenommener Se^ 
trac^tung bed 3Rateriate mu§ man ju bem S^Iuffe lommen. Dag felbfl 
bei fotd^en börfenfil^nlid^en (Sinrid^tungen , wetd^e oon ißanbeliStammern 
hervorgerufen ober biefen unterfieQt waren, bie miniflerieSe Genehmigung 
^ar nid^t verlangt würbe, falld fteftd^benSVamenSörfe ober 
i^re Privilegien nid^t bei}u(egen bie abfid^t l^atten. 
gfanb tro^bem aÖmfil^Hd^ eine fotd^e Sejeid^nung ftatt, fo ifl in einigen 
S^flen bie Stac^^olung ber ©ene^migung verlangt worben, wad aud^ 
«iner georbneten Serwaltungdpra^id entfprad^. 9(te wefentlid^er 
4£^aralter einer 9örf e wirb hierbei bie ^reü^fefiflellung angef el^en, 
wie aud^ bie wirtfd^aftlid^e Sebeutung ber Sinrid^tung nid^t 
auger ad^t gelaffen werbe lonnte. Son einem Serbote fold^er SSer* 
famm(ungen, we(d^e ftd^ weigerten, bie ©enel^migung einju^olen, ifl 
nid^tiS befannt geworben. S)agegen beflanben nod^ fortgefe^t mond^e 
börfenäl^nlid^e 3ufammenfünfte ber Jlaufleute aud^ unter bem Stamen 
„85rfe" ober ,,95örfenvereinigung", „©etreibebörfe** u. f. w. fort, wie 
}. 9. in ^aüe a. @., wofelbfl minbefleniS ein Sa^rje^nt ^inburd^ eine 
,,Oörfe" unbehelligt fungierte, bid man im 3a^re 1888 anläglid^ einer 
@tatutenänberung aud freien @täd(en bie minifleriede ©ene^migung 
beantragte, weld^e aud^ bereitwiüigft |ugeflanben würbe. @elbfl nad^ 
Sriajs bed 9örfengefe|ed ging bie 9Reinung bed ^anbetöminiflerd nod^ 
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nid^t ba^iii, 6örfetml^nli(i^e Serfammlungeii ote Sörfen ju betrad^tett 
unb fte verbieten }u xooüen, falliS fie fid^ beut ©efe^e lüd^t untermerfen 
tDürben. So berid^tet ber Stegierungdpröftbent }u Slrni&berg am 
18. Stooember 189G in betreff ber @etreibebörfe }u 3)ortmunb, menn 
fie fid^ and^ atd eine fold^e bejeid^ne, fo ^obe fte nid^t bie Se* 
beutung einer Sörfe im Sinne bed (Sefe^eiS, oielnte^r einer börfenartigen 
Serfamntlung für ben ©etreibe^anbet ^) von priüatem S^arofter. iSi 
werbe auf ber ä3örfe audfd^IieBIid^ fofort }u entpfangenbe SBare, ®t* 
treibe, nad^ ieweiligent Wußer unb jeroeitö }u oereinbarenben 9e« 
bingungen perfauft. S)er 3lamc Sörfe fei wiQfürlidb gemault unt> 
lönne ebenfogut ®etreibemar(t lauten. Sin @infd^reiten ift gegen fte 
nid^t erfolgt, {ferner berid^tet ber SRegierungdpräftbent }n ^üffelborf^ 
bag bie ^robultenbörfen in @ffen unb ^uidburg nur bcnt iRamen unb 
ber $orm i^rer Safeungen nad^ a(d ä3örfen an}ufe^en fein bürften^ 
nid^t aber i^rem SBefen nad^, ba fte ben e^rud^tnmrften gleic^flänben« 
(S^ n)urbe in biefen g^äOen nur barauf l^ingen)irlt, ba§ fie einen anbent 
92amen wäl^lten unb ftd^ in öffentlid^e 3Rärtte umn)anbe(ten. Siemnad^ 
beflonb aud^ ^ier nid^t bie Suffaffung eined SSerboted biefer Ser- 
f amntlungen , obioo^I ber SSerlel^r in i^nen einen bebeutenben Umfan(( 
befag unb eine er^ebtid^e Sinmirfung auf bie $reidbitbung in einem 
loeiteren Jtreife bux^ fte flattfanb. 3)ie Sluffaffung bed § 1 @a^ 1 9 ®. 
ate einer Sßerboti^befUmmung lommt erft in nid^t migiuoerflcl^enber 
Alarl^eit in bent Jtantpfe ber Stegierung gegen bie f^eenpa(aftperfamm(ungeit 
)um 9ludbrud(e. 

Sud^ auiS ber internen Jlorrefponben} jmifd^en bem ^anbetöminiflet 
unb bem ^reugifd^en Staatdminifterium pom 25. S)e}ember 1894 tonn 
unmöglid^ beim unbefangenen £efen, falld man nid^t nad^tröglidd fold^el^ 
hineininterpretiert^ bie Untn)anb(ung ber SSSorte: 

„bie ©enel^migung ber (Srrid^tung foroie bie Sluf^ebung einer S5tfe 
fie^t ben fianbeSregierungen }U", 
in 

,,S)ie (Srrid^tung einer Sörfe bebarf ber @ene^migung ber SanbeS« 
rcgierung; biefe ifl befugt, bie 3Iuf^ebung ber 9örfe anjuorbnen", 
atö bie Sd^affung eineS ä^erbot^gefeged angefe^en werben, jumat (ebigli<^ 
!Iar }um 9(udbrudFe gebrad^t werben foDte, „ha^ bie (Srrid^tung einet 
äSörfe nur mit @enel)migung ber SanbeiSregierung iulöffig fein foS". 
S)a nun noc^ 3af|re nad^^er börfenä^nlid^e 93erfamm(ungen o^ne @t* 
ne^migung weiter befielen lonnten, bürfte ber bamalige ^anbetörntitifier 
^rei^en pon Serlepfd^ fd^werlid^ ftd^ bei SIuffteDung biefe^ SSort« 



^) ^a% Vi6t mit anbent SBorten, bie SBerfammlung ^atte — gteid^ ben gfcen« 
pataflDccfammlunfien — nid^t bie ^bfld^t, eine Sötfe cnid^ten au moEen. 
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lauteS eine fold^e SniDenbung gebadet l^aben, tote fte il^m t)on feinem 
Xmtdnad^folger ge(egent(id^ bed äSorgel^end gegen bte ^eenpalafloer* 
fammlungen naäf 2^« ^a^ren unterfleQt n)urbe. @iel^t ftd^ bod^ felbfi 
bad Oberoenoaltungdgericbt genötigt, anjuertennen , hai bamit § 1 
@a% 1 93.@. Qte eine SerbotiSbeflimmung in äBitfUd^feit bod^ loieber 
nid^t (tat }um Sudbrucfe gelangt fei. SBie foQte audg etxoa^ Hat 
)um SudbrudFe gelangen (önnen, roai man gar nid^t auiSiubrüdfen be« 
abftc^tigt ^atte? 

9Ran mag ba^er § 1 @a( 1 9.®. breiten unb tuenben mie man 
TOiO, eine SSerbotdbeflimmung auS i^m ^eraud}ulefen gelingt nur bann, 
TDenn man fte oor^er l^ineingebeutet ^at. 

@e(bfl }ugegeben, bie 9Reinung ber 9tegierung fei bei Smanation 
bed @efe(eS bal^in gegangen, biefe Sefiimmung entl^alte ein SSerbot, fo 
grfinbet ftc^ biefe 9Reinung, n)ie aud^ bad Cberoenoaltungdgerid^t Ilar 
erfennt unb audfprid^t, auf eine Dödig unjutreffenbe Sludlegung unb 
^anbl^abung t)on Srt. 3 § 1 bed Sinffi^rungi^gefeted )um 9((Ig. b. 
^nbeldgefe^bud^e. Senn gegen biefe fatfd^e ^anb^abung ein SBiber« 
fprud^ nid^t erhoben lourbe, fo mirb fte bamit nid^t ju einer }utreffen« 
ben. SBer foQte aud^ hiergegen 9Biberfprud^ ergeben? 3)ie ^utereffenten 
Ratten, mie bie Serid^te felbfl }ugeben, nic^t einmal eine Jtenntnid beiS 
in {^rage fommenben Sinfü^rungdgefe^ed^), unb oon Organen ber 
Stegierung lann man bod^ mo^[ einen Sinfprud^ gegen bie Snagnal^me 
ber oberfien 3entralbef|örbe nid^t ermarten. 3ubem würben faufmännifd^e 
Serfammlungen mit börfenä^nfid^em (S^arafter in feinem ^aOe verboten, 
fonbern lonnten ru^ig meiter be^e^en bleiben. Son mem foHte benn 
ein SSiberfprud^ erfolgen, jumal bad ^anbeldminiflerium bei ber Serid^t^ 
erfiattung lebiglid^ oon ber i^m gefe^tid^ }ufle^enben Sefugnid @ebraud^ 
mad^te? 6d ifl nid^t einjufel^en, n^o^er ein äBiberfprud^ erfolgen unb 
mad er frud^ten foQte! 2)ie falfd^e Slnwenbung oon 9lrt. 3 § 1 cit. 
foD nun mit einem Schlage für bie Sludlegung oon § 1 Saft 1 8.®. 
maggebenb fein ! Sollte man nid^t vielmehr bem befd(ieibenen ®eban(en 
Sudbrud verleiben bfirfen, bag bad Oberoenoaltungdgerid^t be)n). bai 
äSenoattungdflreitoerfo^ren in erfler ^inftd^t eingerichtet morben ift, um 
gegen migbräud^lic^e ober falfc^e SluiSlegungen unb Slnioenbungen ber 
®efe(e burc^ bie Sertoaltung einen @d^u( }u erl^alten, ha& ®eri(!^tdt)er* 
fahren ba^er migbräuddlid^e ®efe^e$ann)enbungen ju berichtigen liati 



') ^at boc^ bn Setfoffcr »d^trnb feiner $TO|id in ^Qe a. ®. u. a. 
einen bebcutenbcn i^aufmann (Polonialoatm^änbler) aud alter foufm&nnifc^er 
^milte tennen grlemtr ber — faum ifl t4 §u glauben — überhaupt feine l^enntntd 
Don ber @stfiena beS ^anbeUgefej^bu^ed l^tteü! ScrgL SBermert, 
Dr. tteorg, ,Xad ^nbeldgefe|bu4 unb ber faufmönntf^e ttnteni^t'. ^Ile, 1900. 
6. 7 f. 
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2ber tdo fein Jtlöger ift, ifl aud^ {ein diiSftex, unb ba gegen bie 
frfil^eren angeblid^ falfd^en red^tlid^en Auslegungen oon 3(rt. 3 § 1 cit. 
— XDxx polten fte gar nid^t fflr falfd^, nur i^re fpätern S)eutungen 
ftnb falfd^ — lein SBiberfprud^ erfolgte, fonnten aud^ im SSenoaltungS« 
flreitoerfal^ren {eine @r{enntniffe e^tro^iert n)erben. Slud ber Unter« 
fleOung ber falfd^en ^anbi^iabung nun betreffe ber Sludlegung von § 1 
@a6 1 ^.®. bebugieren }u n)oIIen, fein ntel^rbeutiger Sinn mfiffe bal^in 
Derftanben n)erben, ha% bie 3lnfd^Quung ber ^Regierung int Jtampfe mit 
ben ^eenpalaftoerfammlungen eine @tä^e ftnbet, bag er eine Serbotd^ 
befiimmung einfä^Iiege unb fomit aOe börfenä^nlid^en {aufmännifc^en 
äSerfammlungen Derl^inbere, bag er ftd^ mit Sd^arfe gegen geioiffe 3^' 
fammen{ünfte ber ^ntereffenten rid^te, n)i(I nn& in {einer äBeife on« 
gängig erfd^einen. S)iefe Sogi{ erfd^eint und }u fe^r ge{anftelt; jumal 
n)enn man fie folgenber einfad^en, {laren @^Iugfo(gerung gegenöber- 
fleOt : ätrt. 3 § 1 cit. ^at nad^ feiner ganzen @nt{le^ung^ef d^id^te unb 
3al^r}el^nte bauernben ^anbbabung {eine SerbotiSbeßimmung entl^alten, 
mad Don {einer Seite beflritten rotxhtn tann. § 1 Bali 1 9.®. i{t 
bem SBortlaute niie oud^ unjmeifel^aft bem Sinne nac^ mit biefer 
Seftimmung ibentifd^; folg(i(^ icinn bad Sörfengefeg gleid^fadd (ein 
93erbot einfd^Uegen. 3)ie gegenteilige Slnfd^auung ber Organe ber 
Stegierung mu§ ba^er abgen)iefen werben, xodl fie auf einer migoer« 
flänblid^en Sluffaffung oon älrt. 3. § 1 cit. berul^t, bie ft^ erfi in 
lefiter 3^it eingef(^lid&en I)at^). 

3Bie fielet ed nun bei ber 3luffa(fung beiS preugifd^en Oberoer« 
maltungdgerid^ted mit ber 9led^tdeinl^eit im S)eutfd^en 9{eid^e? 3n 
äBflrttemberg mar eine äSefUmmung im Sinfül^rungdgefe^e }um SSOgem. 
beutfd^en iganbefögefe^bud^e in @eltung, bie auSgefprod^enermagen ein 
SSerbot anberer {aufmännifc^er Serfammlungen )um ^xotde oon ®e« 
fd^äftSabfd^lüffen nid^t in ftd^ fd^loB, fonbem lebiglid^ bejmedte, ben 
93örfen eine befonbere Sted^tdfieQung }u geben. 3n biefem SunbeS» 
^iaatt tonnte baber oon einer falfd^en Stnmenbung biefer Seflimmung 
{eine Siebe fein, mei^b^^^^ ^nan aud^ bei ber äludlegung Don § 1 ©a|j 1 $B.@. 
fid^ l^ierauf nid^t }u berufen oermag, fonbem im ©egenteile annebmen 
mnb, bad Sörfengefe^ enthalte in fraglid^er SSeftimmung {einedmcgd 
ein aSerbot, fonbem lebiglid^ ein ^ßrioilegium. 3^ ^^^^^ anbem Sluf* 
faffung {ann man in genanntem Staate gar nid^t gelangen, ^n ben 
anbem äSunbedftaaten beflanben bie gleidEien ober äl^nlid^e Seftimmungen 
nid^t. Sei bem zweifelhaften Sinne oon § 1 Sa^ 1 9.®. oermag 

1) Tiit mtäii fü^rt ^aftTOko in ber 2)euif(^en auriflen^eitunfi (SBb. II 9h. 2 
Dom 1. 3uni 1897) oud, bog ein preugifc^ed (SJefe^. mel^eS bie SJerfammlunQcn 
t^erbtetet, tierfaffungdioibrig fei, loeäl^alb Krt. 3 § 1 cit. fein 3}erbotdge{e)^ enthalten 
fönne. 2)er frü^re ^onbeldmintfier f^aU ftd^erlic^ (eine S^erfoffung^berle^unA gemoUt. 
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man ftd^ foiool^I ber Seite bed Serbotögefe^eiS oli aud^ ber beiS ißriDi« 
legiumd }U}uneigen. 2)a aber in ben Snaterialien audbrfldlid^ auf bai^ 
preugifd^e unb mürttembergifd^e @infül^rungiSgefe6 )unt älOgem. beutfd^en 
^anbetegefe^bud^e Derroiefen mürbe unb ber @inn beiber nur nad^ bem 
^nl^alte bed le^teren auiSgelegt }u xoethen üemtag, fo ntug man oud^ ^ier 
fd^Kegen, bag in aden fonfligen beutfd^en Sunbedftaaten § 1 Baij 1 9.@. 
feitend ber SSermaltung ald ein SSerbotögefe^ nid^t jur Slnmenbung 
gelangen fann^ }umal man nid^t Doraudfe^en barf, bQ§ in biefen 
@taatzn eine tpic^tige reid^Sgefe^Iid^e SefUmmung nad^ einer migoer« 
flänblid^en 9(uffaffung eined preu^ifd^en ßefe^ed burd^ bie preugifd^e 
93erioa(tung aufgelegt unb angeioanbt toerben foD! — @d bürfte mit 
biefer Sludfü^rung ^reugen rao^l allein befielen bleiben, ^n ber Xat 
ftnb SRa^nal^men, xoit fte in ^reugen gegen bie f^eenpalafloerfamm* 
(ungen }ur Sniüenbung gefommen ftnb, anberdroo nid^t in bie @r« 
fd^einung getreten. S)ie Sied^ti^ein^eit ifl fonad^ in biefer 3(ngelegen^ 
^eit im S)eutfd&en SReid^e, mie ed bei ber S)urd^fü^rung bed ^örfeu' 
gefe^d an vielen fonfligen fünften gleid^faUd jum 9(uiSbrudFe gefommen 
ifi, nid^t oor^anben. 

!Run n)eift baS Dberoerioaltungdgerid^t auf einen ^unlt ^in, ber 
im ftanbe märe, biefer 3^^fp(itterung entgegenjumirfen , nämlic^ auf 
bie ätbftd^t bcd föefe^geberd, ben feit ben 1880er S^^l^ren unleugbar 
hervorgetretenen Wigflänben unb @d^äben im Sörfenmefen tunlid^fl 
2U begegnen unb biefed unter ©taatdaufftdbt }u fteden. ©emig ifl ba8 
Sörfengefet erlaffen, um 3Ri6flänbe }u befeitigen unb Sd^äben für bie 
Sufunft nad^ 9Rögtid^feit }u oer^inbern. Um biefed 3^^^ iu erreid^en, 
^at ed eine Stenge Seftimmungen getroffen, burd^ meldte, ber Sörfen« 
oertel^r beauffid^tigt, eingefd^ränlt, teilmeife verboten unb bei Bumiber« 
l^anblung unter Strafe gefleOt mirb. S)artlber ^inaud aber bem 
Sörfengefe^e bie S^enben} eined abfoluten ^totdie\eiit^ beijulegen, mo-« 
nac^ jebe ^anblung, meldte biefem Qxoedt }un)iber(äuft , verboten ift, 
lann nid^t angängig erfd^einen. äOerbingd ^at jebed @efe6 einen 
beflimmten ^mtd, unb t^ fudfit i^n burd^ feine Segriffdbefinitionen unb 
genau formulierten SefHmmungen ju erreid^en. hierin liegt bie ^^ein« 
^t ber aufgäbe bed @efe(geberd, biefe 9)efinitionen fo )u geben, ba^ 
genau feine abftd^t, meber me^r nod^ weniger, erreicht mirb. Sparen 
feine ^finitionen nid^t jutreffenb unb eneid^t er feine SlbRd^t nid^t, 
fo ift ed ni(^t bie Aufgabe bed 9Ud^terd, biefe Slbfid^t, entgegen bem 
Sßortlaute ober burd^ ge}n)ungene Interpretation ^meibeutiger Segriffi^« 
befUmmungen ju venvirf tid^en ; benn ber Stid^ter ^at feine (Srienntniffe 
auf @runb bt^ Haren 33ortlauted bed ©efefted unb bed bei unge* 
)tvungener 9etrad^tung ber einfd^lägigen SefUmmungen erfennbaren 
SinneiS abjugeben. S!)ie ServoOflänbigung beS ©efe^ed ober bie (Sx» 
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gän}ung etwaiger mangelJ^ofter Seflimtnungen bedfelben ifl nicl^t 
feine 9lufgabe, fonbem biejenige bed @ef e^geberi^ , ber, foD^ er 
tatffi^lidd beu beabftd^tigten Qxotd nid^t erfüdt fte^t, eine @rgan}ung 
unb Sßerbeffentng burdfi eine neue 92ooeDe herbeiführen mag. 3n bem 
Dorliegenben ^a&e ifl iebod^ ba^ ©efe^ einer fold^en (Srgänjung in 
feiner 9Beife bebflrftig ; benn ber @efet}geber f)at mit § 1 Slbfa^ 1 93.@. 
eine allgemeine SSerbotdbeftimmung nid^t jur 3)ur(l^fül)rung bringen 
moQen, wie aud ben 93eratungen ber S3örfen«&nquete'Jtommiffion l^eroor« 
ge^t. 3n berfelben ftnb berartige Anträge oon feinem 9)Utgliebe 
gefleOt morben, obgleid^ il^r bie öfterreid^ifdde Seflimmung mo^( vot* 
gelegen \)at, nad^ meld^er ein abfolutei^ Serbot gegen börfenä^nlid^e 
93erfammlungen, bie feine @ene^migung erfahren ^aben, befte^t unb 
bie Srrid^tung fog. SBinfelbörfen mit ^o^er ©elbftrafe, unter Um« 
flänben mit {^rei^eitdftrafe geo^nbet mirb. ßätte man bei Sd^affung 
bed beutfd^en Sörfengefe^ed ttxoa^ d§nlid(^ed beabftc^tigt, fo mürbe man 
bem aud^ genauen SuiSbrudF uerlie^en ^aben. S)er ^inmeii^ aber auf 
älrt. 3 § 1 bed Sinfü^rungdgefe^ed fomie auf bad ffiürttembergifd^e 
@inffi^rungdgefe( jum SIQg. b. ^anbel^gefe^bud^e lägt mit @id(ier^eit 
erfennen, bag ber ©efe^geber ein fold^ed Verbot nid^t gemodt ^aU 
Sßenn bie 9legierung unter § 1 @aQ 1 9.@. ein fold^ed oerflanben 
miffen moQte, fo ^ätte fte biefed bei ben ^Beratungen }u erfennen geben 
muffen, ©ie ifi inbeffen mit feiner ©übe l^ierauf gefommen. ^em 
Sleid^dtage fomie ber SSörfen^Snquete Jlommifuon ifl aber oon ber fogen. 
migDerftänblid^en ^anbl^abung bed9lrt. 3 § 1 cit. nid^td befannt gemorben. 
©ie ^at crft eine fold^e mfi^fam auS ben Slften ^erauiSge}ogen , ate e^ 
ben 9nfd^ein ^aben fonnte, bag ber $ro}e6 gegen ben Sorflanb bed 
93ereind berliner @etreibe« unb ^robuften^änbler oerloren ging unb 
biefer , in erfter l^nftan) ein obfiegenbeiS @rfenntnid erftritten ^atte. 
3lun erfl mürbe bem bürftigen 3Ratena(e bie gejmungene S^eutung bei« 
gelegt, ^üx ieben oorurteildlofen Seobad^ter fann aber bie ^Beurteilung 
biefer SJletl^obe nid^t }meife[^aft fein, bie ber @egner in einem ^ro^effe 
mol^l oermenben fann, bie aber oon bem ^ö^eren ©tanbpunfte bet 
SIegierung, meldte bad gefamte ©taatdmefen überfd^auen unb jebem 
2!eile geredet werben foll, nidfit red^t oerflänblid^ ifi. — 

3)a6 aber bad Sörfengefe^ ein abfoluted 3n)e(fgefe6 nid[it fein foO^ 
ge^t a\x^ folgenbem ^eroor. derartige ©efe^e, meldte jebe ^anbtung 
verbieten, bie bem 3n)edFe bed @efe^ed jumiberläuft unb bei benen bie 
angeführten ^Definitionen unb Xatbeftanbdmerfmale nur 93eifpie(e bilben^ 
flnb in einigen wenigen ^äQen oorbanben. ©ie bitben nad^ ©taub 
(Jtommentar jum ^anbetögefe^buc^, 6. unb 7. Auflage, 9b. II Berlin 1900^ 
©. 1327 ff.) eine fleine 3Rinberl^eit oon ©efe^en. ^xt groge 3iU^x* 
l^eit ber ©efe^e ^at nid^t ben S^arafter abfoluter 3n)edfgefe^e. ©ie er- 
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rei(^en i^re Sbftd^t burd^ bad 93erbot aOer berjenigen ^aiiblungeii, toeld^e 
burc^ bie im ®efe(e enthaltenen genauen Segriffj^bejiintmungen unb 
S^atbeflanbdmerlmale getroffen loerben. Sin 2)arfiber^inaudge^en ifl 
DOm ©efe^geber nid^t beabfid^tigt unb ni4)t gerooDt. SBenn nun ein 
3n)e(fgefe( erlaffen werben foS, fo mug biefed unjmeibeutig cnttoeber 
aud beni ©efefte felbfl, xok eS beim SBud^ergefeße ber ^aQ ifl, ober 
aud ben Vlaterialien }ur Segrflnbung bed ©efeged hervorgehen. Sei 
bem Sörfengefe^e ifl nirgenbd eine fold^e Slnbeutung gemad^t roorben, 
ed tann ba^er auc^ nid^t a(d ein abfoIuteiS 3n)eägefe6 aufgefaßt unb 
angetsenbet loerben. @d iß fonad^ Derfeljlt, bcn ^roid bed ©efe^eiS atö 
SuSlegungdregel fttr bie nid^t f(are Sefiimmung bed § 1 @a( 1 ^eran« 
jie^en ju njoDien, )umal felbfl bad DberDern)a(tungdgert$t in feinem 
Urteile Dom 26. 9tooember 1898 ben Bmec! bed ©efe^ed burd^ bie 
natflrlid^e unb ungejroungene SluiSlegung nid^t otd gefä^rbet anfielt, 
toenn ed aud^ barauf ^inmeifl, bag berfelbe nur }u einem {(einen 
Xeile eneid^t loerbe, faDd au§er^alb ber genehmigten 93örfen ein 
me^r ober weniger gleid^er SSerle^r ganj frei o^ne 9(ufftd^t unb o^ne 
Sefc^rönhingen fiattfinben bflrfte. S)ad 9örfengefe( ^at nun fd^on 
Sorforge getroffen, ba6 biefer Serte^r einen erl^eblic^en Umfang nidjit 
annehmen fann; ba§ aber aOe faufmännifd^en SerfammUmgen )um 
Stoedfe bed ©efd^äftdoerfe^rS burd^ § 1 Saft 1 'S.®, nid^t getroffen 
loerben foDten, ^at, wie mir nac^gemiefen }u ^aben glauben, ber ©efe^' 
geber nid^t gewollt. @r l^at vielmehr bad f^ortbefle^en berartiger äSer* 
fammlungen im 9tuge gehabt, weil ed anberd aud^ unmöglid^ fein 
würbe, bog Rd^ neue Sörfen aHmä^lid^ ^eranbilben. 2)enn plö^lid^^ 
wie ein 91i( aud Weiterem ^immel, ftnb biefe nid^t ba. ^er @efd^äftd« 
oerfe^r eined ^lafteiS mug ftc^ erft aQmä^üd^ fo fe^r entwidteln, baft 
}ur Srlei^iterung unb Bewältigung bedfelben bie Sinri^ltungen einer 
Sörfe ft(^ ald notwenbig erweifen. 2)ann fann baiS SSebfirfnid f^eroor* 
treten, eine Sörfe )u errichten, }u ber bie @in§olung ber ©ene^migung 
ber fianbei^regierung erforberlidb ift- O^ne bie @ntwidelung berartiger 
Serfammlungen , bie aOm&^li^ )u SörfeuDerfammlungen audwad^fen 
muffen, ifl aber bie @ntfte|iung neuer 9örfen gerabeju abgef d^nitten : 
ein 3uftanb, ber bem Qroede bed ©efe^ed biametral entgegenlauft unb 
audd niemals bie Slbfid^t bed ©efe^geberd, wie einer weifen Staate* 
regierung fein fann. 

3&ai nun ben 2. ^unft in bem Grfenntniffe bed Dberoerwaltungd* 
gerid^td anbetrifft, ob bie e^eenpalaftuerfammlungen ftd^ atö gene^migungd' 
Pflichtige 93örfen barfleQten, fo mag baran nod^ einmal erinnert werben, 
bat weber im ©efe^e nod^ in ber Segrünbung ber Sln^alt fflr eine 
Segriffdbeflimmung enthalten ifl, unb ed in le^terer auebrfidflid^ betont 
wirb, eine fold^e lönne faum erfd^öpfenb gegeben werben. @iS wirb ba« 
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bei auf bie tatfad^Iid^e @efialtung ber beflel^enben unb ali fold^e im 
tcd&nifd^en ©inne iinbcfititten ancrlanntcn S3örfcn cscmplifijlcrt. 35ie» 
felben bieten genägenben9(nl^alt, um entfd^eiben ju fönnen^ ob 
dne foufmännifd^e SJerfammtung aW »örfe anjufc^cn ifl, ober nic^t ')• 
S)ad DberDenoaltung^gerid^t ftnbet nun in flriftem ©egenfage l^ier}U, 
bajs bie ©efloltung ber beflel^enben Sörfen (einen genfigenbeu ^nj^olt 
bietet um erlennen ju lönnen, xoa^ a(d unbefhitteneiS S^aTotteriftihim 
einer SBörfe angefel^en werben mug unb xoa^ nid^t. S)er9IudbrudE ,,im 
ted^nifd^en Sinne anerfannte Sörfen" mirb bal^in Qudgelegt, bag i)ier« 
unter nid^t S3örfen mit gemijfen ted^nifd^en Sinrid^tungen gemeint ftnb, 
fonbern 93örfen im r e d^ t i^ ted^nif d^en @inne, jum 2^tdt ber Xud« 
fd^eibung oon fold^en SBörfen, bie bloB nad^ bem Sprad^gebraucb^ bed 
aSotfeö biefe Sejeid&nung fübren, wie Sriefmarfen« , ©d^iffer«, SJud^» 
l&änbler« u. f. ro. Sörfen. SBenn biefe Sluffaffung rid^tig ift, fo lonn 
aud bem 9ttd^toorbanbenfein t)on ted^nifd^en (Stnrid^tungen aud^ nid^t 
gefd^Ioffen werben, bafe eine Sörfe nid^t üorl^anben ift. S)iefer Sluffaffung 
mfiffen mir miberfpred^en. @d ifl bei ber ganjen Sntmidfelungdgefd^i^te 
bed ®efe^ei$ niemanb eingefoDen, äJriefmarlen^ ©eftnbe^ ober 9Ruft(er« 
börfen für äSörfen im ©inne bed ®efe(ed }u l^alten. hierüber fonnte 
niemals ein S^^if^l^ auflommen. äBenn basier in ber Segrfinbtmg bed 
@efe^enttDurfi$ t)on Sörfen im ted^nifd^en ©inne gefprod^en mirb, fo 
fönnen hierunter nur ^nflitutionen mit börfented^nifd^en (Sin^ 
rid^tungen oerflanben merben. Unb ba bad 9tec^tiSinftitut berSörfe 
lebiglid^ }u mirtfd^aftlid^en Qxotdtn gefd^affen ift, ed bem ötonomifd^en 
SBerfe^re aDein }u bienen ^at, fo tonnen unter ted^nifd^en Sinrid^tungen 
nur fold^e begriffen merben, meldte eben bie Sörfe atö biefed SBirtfd^aftd« 
inftitut d^arafterifteren, meld^ie bie äSörfe jur Erfüllung i^rer Stufgobe 
geeignet mad^en unb {td[i an ben SBörfen je nad^ i^rer ©röge me^r ober 
minber ^eraudgebilbet b^ben, aber nirgenbd DoQenbd fehlen fönnen, foO 
bie SBörfe atö ^örfe im ted^nifd[ien ©inne unbeftritten anerfannt merben. 
Semna^ roärbe beim f^eblen fold^er ted^nifd^en @inrid^tungen bei (auf* 
männifd^en 93erfamm(ungen, bie bem ©efd^äftdoertebte bienen foSen, oon 
Sörfen ate fold^en feine Siebe fein fönnen. — 

3ft es nun rid^tig, menn bad Dbert)em)a(tungdgerid^t, geflfiftt auf 
bie SRaterialien ber Sörfen'Snquete-Jlommiffion, behauptet, an ben be« 
flebenben Sörfen l^errfd^ie eine fo groge SBerfd^iebenbeit unb Wannig« 
faltigfeit, bag faum eine Sinrid^tung an allen SBörfen vorl^anben fei?^) 
älud biefem@runbe fönnten aud^ beflimmte @inrid(itungen nid^taU 
bie SSoraudfe^ung ber ©ene^migungi^pflid^t angefe^en merben, mofür oud^ 

1) S)rucffac6en be« SReidiStageS, 9. ßefl.-.^et., IV. ^eff. 1895/96, 6. 25. 
*) X^ie l^auptföd^lid^rien Torfen 2)eutf4lanbd unb bed 9ludlanbr9, i^re Oigonii' 
fation, dinndfttungrn, ^ebrftucl^e. 1902 — nebft ^lac^txag. 
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ein innerer ®runb nid^t erftd^tlid^ fei. 2)ie Slid^tigleit muffen n)ir bt' 
)meifeln, unb n)ir !önnen und biefe 9(uffaffungdn)etfe bed Oberoerroaltungd^ 
gerid^td baraud erKaren ^ baB ed bie tDtrtfd^aftHdge Seite ber SEtn« 
ge(egen^eit ettoad t)emad(^Iäffigt unb ftd^ J^auptfäc^Iid^ an bie red^t* 
lid^e gehalten f)at (Sine fo eminent n^irtfd^aftHd^e Sinrid^tung toie bie 
Sörfe, bie aud bem aufd l^öd^fle gefleigerten SSirtfd^af trieben einei» 
93oßed geboren i^, burd^ biefei^ getragen mirb unb loieber befrud^tenb 
auf badfelbe jurüdFroirlt , fann nid^t in erfter ^inftd^t auf @r'unb }u« 
fälliger Sted^tiSbeflimmungen, (oiSgelöfi von ber t)oIfön)irtfd^aft(id^en Stuf« 
gäbe, beurteilt werben, mit bad feiten^ bei^ Slid^terflanbed, bem mand^« 
mal bie DoSe äBürbigung ooltemirtfd^aftlid^er Probleme bei feiner emflen 
juriflifd^en ©ebantenarbeit abgel^t, nod^ immer gefd^ie^t. SBenn xoit 
nun bie im ted^nifd^en Sinne unbeflritten anerlannten SBörfen barauf^in 
prüfen, meldte tatfäd^lid^e (Sefialtung fte l^aben, fo lann man aud^ }u 
einer anberen 3luffaffung ald bad Dberüertoaltungdgerid^t (ommen. Sin 
ben folgenben 21 ^robuttenbörfen : Berlin, SreiSlau, 3nagbeburg, Jtöln, 
Stettin, ©leimig, SRann^eim, fieipjig, Sffen, ilönigdberg, Qaüe a. @., 
2)an}ig, S)redben, Stuttgart, i^amburg, Sntmerpen, 9lmflerbam, ^äore, 
Subapefl, SBien unb Sioerpool waren nad^flel^enbe Sinrid^tungen am 
31. SDejember 1896 oor^anben; Sd^lu6fd^eine würben aui^gefteUt an 
aQen mit SluSnal^me oon ^aUe a. S. unb fiioerpool; Sebingungen fär 
ben 3:ermin^anbel waren feflgefteOt an aQen mit 9ludna^me oon S)reiSben, 
©leiwife unb Stuttgart; SRinbeflmengen waren oorgef daneben an allen 
mit auj^na^me oon ©leiwi^, £eip}ig, Sffen, $alle, S)redben unb Stutt» 
gart; oereibete SRafler waren befleüt an aQen mit XuiSna^me oon 
9Rannl^eim, £eip}ig, 3)redben, Stuttgart, Hamburg, Antwerpen unb 
Sioerpool; greife würben feftgefe^t unb oeröffentlid^t an aQen mit 3lM' 
nal^me oon ätntweipen ; @inrid^tungen fär bie SbwidFelung bed ^^ermin* 
be)w. Sieferungd^anbeld befüanben an aQen mit Sludna^me oon SRagbe« 
bürg, @leiwi6, Seip}ig, Sffen, Jlönigdberg, ^aQe a. S., 3)reiSben, Stutt* 
gart, Antwerpen, ^ftore unb SBien; Aünbigungdregißer unb 
Jtfinbigungdfd^eine beflanben an aQen mit Sludna^me oon äRagbeburg, 
©leiwift, £eip)ig, (Sffen, Jtönigdberg, ^Qe a. S., S)redben, Stuttgart, 
Hamburg, Antwerpen, ^gäore unb 9Bien; ein Sd^iebdgerid^t gab ed an 
aQen mit 9ludna^me oon (Sffen, Jtönigdberg unb S)an}ig ; Sad^oerflänbigen« 
Jtommifftonen sur ^eflfleQung ber Qualitäten waren oor^anben an aQen 
mit SluiSna^me oon fieipjig, @{fen, S)rei8ben, Stuttgart, Hamburg, $äore 
unb Sioerpool; Ufoncen befanben fid^ an aQen mit Xudna^me oon 
^ftore; ein SBägeramt ober eine gleid^artige Sinrid^tung befanb ftd^ an 
aQen mit 9lui»na^me oon ilöln, ©leiwife, Seipiig, @ffen, ^Qe a. S., 
S)an}ig, Stuttgart, Antwerpen, ^ftore, Sßien unb Sioerpool, wä^renb 
Siquibationdfaffen neu eingeridfitet waren an ben SOrfen }u 9Ragbeburg, 
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Hamburg, ^äore, Subapefl unb fiberpool. SBenn toir bie genannten 
^(a^e betrod^ten, fo ftnben wir: je gröger ber SSertel^r fii^ bafelbfl 
entfaltet, je ftfirfere Umfäfee an einem Drte flattfinben unb je me^r 
ber 9(uiStaufd^ n)irtfd^aftnd^er @üter T\^ in i^nen tonjentriert, beflo 
entn)icfe(ter n)erben aud^ bie SörfenoerJ^ältniffe unb befio ntel^r (Sinric^* 
tungen }ur Srleid^terung ber ©efd^äfti^abfd&Iüffe unb '9Ibn)i(IeIung 
n)ad^fen an^ bem Sörfenoerfe^re ^eraud. 9lamentHd^ Denne^ren [xilf 
bie börfented^nifd^en @inrid^tungen bann in flärferer äBeife, wenn oon 
bem reinen Itaffa« ober fiocol^anbel jum 3^^t]^<^nbel übergegangen wirb, 
wie auc^ an fo(d^en SBörfen, weld^e bie entwidFeltfie @efd[iäfti&form, ben 
ä3örfenterminl^anbel in erl^eblid^em 3)la^t aufweifen, bie üoStommenfike» 
(Sinrid^tungen befielen. SBenn bie ooQenbetfle 3;ed^nil fonad^ aud^ nur 
an wenigen großen Sörfenplä^en oorl^anben x% fo fe^It bod^ an (einer 
beutfd^en, ^ier in 93etrad^t )u jie^enben Sörfe bie (Sinrid^tung ber %t^' 
ftedung oon greifen ober Aurfen unb ber SSeröffentlid^ung berfelben. 
^a^ Dberoerwaltungi^gerid^t beruft ftd^ nun in betreff bei^ e^e^tend oon 
Aurdnotijen auf bie Torfen oon @(bing unb 9){eme[, weil eine felbftänbige 
^lotierung bafetbft nid^t ßattfinbet unb bie Kursnotierungen ber berliner 
äSörfe ate maBgebenb angefel^en werben. @o(d^e ((eine ^lä^e, we(<l^e 
feinen berartigen Umfa^ l^aben, um eine felbftänbige ^reidnotierung be« 
werffteQigen }u lönnen, {tnb nid^t ate SBörfen }u erad^ten, fonbern a(d 
3RättU anjufe^en, aud^ wenn il^nen bad ^rioilegium frül^er oerlie^en 
worben ifl. S)ie Unbebeutenb^eit red^tfertigt nid^t ben wirtfc^aftli^en 
Segriff „Sörfe", Re finb fafi nur als J^ilialen ber für \\t mafegebenben 
Sörfe )u betrad^ten, weS^alb fie aud^ in öfonomifd^er ^inftd^t nid^t als 
Sörfen unbeflritten baftel^en. 3L>enn ferner an wenigen auswärtigen 
Sörfen ^reiSfeftfteQungen nid^t ftattfinben, wie man auc^ oor einigen 
3a^ren in S^icago bie 92otierungen einfleden woDte, weil ber ^änbler 
genügenb über bie Preislage orientiert ifl, ber Slugenfte^enbe aber bann 
oöQig im ^unfein tappt, fo wirb fotd^eS an einer anerlannten beutfd^en 
SBörfe wo^l nid^t geftattet werben. SS wirb bal^er (aum einen SBiber* 
fprud^ erregen, wenn wir pofttio bel^aupten, bag ^reisfefifteüung unb 
92otierung ju einer notwenbigen älufgabe einer genel^migten Sörfe gehört 
imb bog hierfür Sinrid^tungen oor^anben fein muffen, bie aderbingS 
erfl, wie je^t fd^on (jinjugefügt werben mag, f^olgeerfd^einungen einer 
bereits errid^teten S3örfe finb, bemnad^ nid^t als urfprünglid^e Seflanb* 
teile einer folc^en angefel^en werben fönnen. — S)ie Jtöniglid^e ^reugifdjie 
StaatSregienmg ^at l^ier}u in folgeuber 3Beife Stellung genommen: 
S)er ^anbelSminifter »refelb erdärte am 15. 3uni 1897 im 
älbgeorbnetenl^aufe, bemnad^ für) nad^l^er, als baS SSerbot ber e^eenpalaft« 
oerfammlungen ergangen war^), bog unter anberem bie Stfldwirfnng 

') Sfit. ©ten. ©erit^te ©. 8254 f. 
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üuf bie ^mdbilbung auBerl^alb ber 93erfamm(ung ald ^erfma( einer 
Sörfe angefel^en werben muffe. 3" bicfem S^Jede muffen ^ßreife feft« 
gefleQt unb üeröffentlid^t werben. 2)er SHinifler fleDte ed bann Dom 
@tanbpun{te ber Slegterung oud atö unerJ^eblid^ ^in, ob beflimmte @in« 
rid^tungen, nad^ benen bie ißreife notiert werben, oor^anben ftnb, ober 
ob allein burd^ Stbfd^lug ber ©efd^äfte unb Selanntgabe ber greife nad^ 
ougen bie ßinwirfung flattftnbet. 3^benfaQ^ mu^ eine Sinwirlung er« 
folgen, bie aber nur — unb baiS ifl aud^ bie SSoraudfe^ung bed 9)linifterd — 
burd^ ^reidfeftfiedung unb Selanntgabe ftd^ t)oII}ie]^en lann. ^n äl^n*» 
lid^er SBeife E|at bie Slegierung mel^rfad^ i^re Xnftd^t au erlennen ge> 
geben, wie aud^ in ben Sd^riftfä^en beis $oU}eiprä{tbenten auf bie 
Slotierung unb Sefanntgabe ber 5prcife — einerlei auf weld^e Slrt 
fold^eö bewirft werbe — aU einer ©runboorau^feftung für ben 
börfenmäiigen Sl^aralter einer SSerfammlung mel^rfad^ ^ingewiefen würbe. 
3m übrigen lann ed feinei^wegd barauf anlommen, bag beflimmte @in« 
rid^tungen an aflen Sörfen oor^anben ftnb, fonbem bag aDe Sörfen ge« 
wtffe @inrid^tungen befi^en, weld^e ber (Srteid^terung bed Serfcl^riS bienen 
unb fidd für bie betreffenbe Sörfe in d^aratteriftifd^er ^orm ^eraui^gebi(bet 
^aben. 3flan wirb ber Snbioibualitöt be^ ^anbete, namentlid^ bedjenigen 
an ben Torfen nid^t geredet, wenn man annimmt, ed müßten ftd^ an 
otlen Torfen g I ei d^ e @inri($tungen l^eraudgebitbet b^ben. 3m @egen« 
teile bilben ftd^ fold(ie Sinrid^tungen ^eraud, bie ein befiimmted 
€^ara(terifli(um ber einzelnen Sörfe bilben. 

Stwad anbereS ift ed, ob ^olgeerfc^einungen überhaupt ald wefent« 
lid^e Werfmate ber urfprünglid^en Sinrid^tung aufgefaßt werben fönnen. 
2>od^ baoon weiter unten me^r. 

S)ad Oberoerwaltungdgeric^t ^at nun, weitergebenb, ate ftd^ felbfi bie 
ffil^nften Hoffnungen ber 9tegierungdorgane in bem etwaiS bebenflid^en 
Streite wiber ben SSerein berliner betreibe« unb ^robuttenl^änbler 
erftredften, oon biefen unb äljnlid^en SRerfmalen, fo }. 19. oon bem 
Sorbanbenfein ber 3Rafler, fowie fonfligen tecbnifd^en @inrid^tungen an 
ben Torfen oödig abftrabiert unb }war nid^t mit unferer oorflebenben 
SInbeutung, fonbern mit bem bequemen unb etwad auf ber flad^en $anb 
liegenben ^inweife ber SSielgeflaltigfeit unb SBerf d^iebenbeit ber beflebenben 
SSörfen« SiS fommt bann gan} unoermittelt unb o^ne bie geringfle 
Angabe, wo^er bie einjelnen 9Romente entnommen werben, ob fte nid(it 
wieber oon beflebenben börfenäbnti<6^n 93erfammlungen abftrabiert finb, 
}u einer Segriffdbefinition ber SBörfe in bem @inne, wie eben ba« Dber> 
oerwaltungdgerid^t biefe Snfiitution fid^ bentt. 3ene S>efinition wirb 
^ingefteOt, wie ein rocher de bronce, o^ne irgenb welchen BttoeÜ, 
o^ne aud^ nur bie geringfle Segrünbung baran )u fnilpfen. Bn'or ift 
bad Dberoerwaltungdgerid^t @prud(|bebörbe unb feine wiffenfd^aftlid^e 
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^atultät, loeld^e in einer fd^roierigen %xaQt ein ©utad^ten erfiotten foQ, 
we^ffalb ieneiS feine @rlenntniffe auf @tunb bet ein}e(nen ^äüt erfiatten 
ntu^. älber nad^bem bie erften S(utoritäten ber jurifiifd^en unb national« 
ölonomifd^en 3Biffenf d^af t , bie angefel^enften unb etfa^rettften 93ertteter 
beiS praltifd^en SBirtfd^aftötebend unb bie bebeutenbften ^adamentarier 
ftd^ Saläre l^inburd^ mit ben fd^n)e6enben Sörfenfragen befagt l^atten 
unb eine fiegalbeftnition für ben Segriff ,,93örfe'' nid^t ju erbringen 
Dermod^ten, obgleid^ ntel^rere 93erfud^e ba}u gemad^t n)urben, lann man 
bei ber plö^Iid^ n)ie eine ^eueri&brunfl in bunller 3tad^t erfd^einenben 
S)efinition n)ol^l einige SSSorte ber Segrünbung, n)arum man biefe unb 
feine anberen SRomente atö bie S^arafterifUfa ber SBörfe anfielt, ermartem 
92id^td Don aQem ifi Dorl^anbenl — 

Se^en n)ir und nun biefe SSegriffiSbefiimmung nä^er an^ fo ifl baS 
SRoment ber täglid^en ober bod^ in für}eren S^fifd^enräumen regelmäßig 
ftattftnbenben 93erfamm(ung einer größeren 3a^I von ^erfonen an einem 
ein für ade 3}lal beftimmten Orte }u einer allgemein beftimmten 3^^ 
bei Don Dornl^erein beabftd^tigter SBieberl^olung fein irgenbroie d^arafte« 
riflifd^eiS SRerfmal für eine SBörfe. ^ai^felbe gilt nid^t aDein für jebe 
äSerfammlung eined SSereiniS^ ber ein befitimmtei^ fiofal l^at, fei ed eine 
Innung, ©emerbeoerein , taufmännifd^er 93erein u. f. xo., ja fogar für 
ftubentifd^e SBerbinbungen unb fonftige ^Bereinigungen ^ meldte mit bem 
@rn)erbd(eben nid^td ju fd^affen l^aben. Sei il^nen allen ^anbe(t ed ftd^ 
um eine größere 3^^^ ^on ^erfonen, um täglid^e 3ufammenfänfte an 
einem beftimmten Drte unb }u einer aOgemein befiimmten 3^it* 3(ucf^ 
ifl bie 9Bieberl^oIung t)on Dornl^erein beabfid^tigt. 3nit einem berartig 
allgemein gefaßten SBegriffdmomente mürbe nid^td anzufangen fein, menn 
nic^t nod^ nähere Segriffdbefiimmungen nachfolgten. 2)ie ftc^ Ser«^ 
fammelnben muffen Dormiegenb Jlaufleute ober faufmännifd^e $i(f^« 
perfonen fein unb i^ren ®efd^äftdfi| am Drte ber 93erfamm(ungen ober 
in beffen 9lä^e l^a^en. hierunter mürben fonad^ aud^ ade faufmännifd^en 
Serfammtungen faDen, mögen fie gefd^äftlid^en, belel^renben ober unter* 
fialtenben Qrotden bienen, mögen in i^nen Slttien ge^anbelt, ober SSor- 
träge über bie Generatio aequivoea gel(ialten, ober bie „SSerfunfene 
@(ode" remitiert, ober muflfalifd^e Sluffü^rungen peranftaltet merben. 
2)ie Sefud^er berartiger 93erfamm(ungen ftnb meifieniS Jlaufleute ober 
faufmännifd^e ^ilfiSperfonen. ^a^u l^aben fie naturgemäß i^ren äBoJ^n^^ 
ft( am Drte ber SSerfammhmgen ober in beffen 92ä^e. 2)emnad^ liegt 
aud^ in biefer Seftimmung nid^td einer Sörfe S^aratteriftif^ed. @ie 
fann ba^er jur üennjeid^nung einer Serfammlung ald einer 93örfe nid^t 
bienen. 9Zun fommt aber bad mefentU^fle Moment , meld^eiS bie SSer* 
fammlung ju einer Sörfe flempe(n foQ: fie muß nämlid^ bem ^anbel 
mit niddt }ur Stelle gebrad^ten Dertretbaren SEßaren bienen, unb biefer 
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^anbel mug ftd^ Dormiegenb umifdben ©rog^änblem oodiie^en. SSon 
einem ^nbel mit Sffelten toirb oödig abgefel^en. 3)od^ gibt ed 93er« 
fammlungen oon Jtaufleuten, bie mit @f fetten ^anbeln, xoxt }. 9. 
in ^alle a. @., auf n)e(d(ie fämtUd^e 9Romente aniDenbbar finb, benen 
man aber obrigleitlid^ erlaubt, i^ren ipanbel rul^ig votxtex }u treiben, 
o^ne bie erforberlid^e ©ene^migung ber SanbeiSregierung einjul^olen. 
iSi lommt nod^ ate erfd^merenb ^inju, ba^ in biefen S3erfamm(ungen 
Jturfe für eine Steige oon Sffeften feftgefe^t n)erben, bie aud^ auf n^eitere 
Jtreife preidbeflimmenb einroirlen. @($on aud biefem @runbe, n)eit bad 
Oberoenoaltungdgerid^t bei feiner 2)eftnition nur SBaren ind Sluge ge« 
fagt ^at, fann fte nid^t ald eine aDgemeingfiltige , ein für ade 9Ra( 
feßfie^enbe angefe^en n)erben. Setrad^ten loir nun biefe S)efinition 
etn^aS nä^er. @d fommen barin bie ätudbrfide „Jtaufteute" im ©egen* 
fafte )u faufmännifd^en ,,^ilfdperfonen" Dor, mäl^renb fpäter von 
„©rofe^önblem" gerebet mirb. 3n meld&em ©inne finb biefe Segriffe 
^ier genommen morben? SBö^renb ba^ DberDermaltungiSgerid^t bei ber 
Snalpfe ber tatfäd^Iid^en ©eftaltung ber befte^enben Sörfen t)on aDen 
mirtfdbaftlid^en @inrid^tungen unb SJlomenten abfielt, merben bie brei 
obigen Segriffe plöglid^ im Sinne beiS üu(gären @prad^gebraud^ed oer« 
toanbt. S)enn Kaufmann im red^tlid^en @inne ifl berjenige, meld^er ein 
^anbetegewerbe betreibt gemäg § 1 3(bf. 1 $.®.9., unb ju ben Aauf« 
leuten gehören aDe (aufmännifd^en ^ilfdperfonen atö ba ftnb Aom» 
mifftonäre, Spebiteure, fiager^alter, ^anblungdagenten unb Qaribtü* 
matUx, ^rac^tffi^rer, ©d^Ieppfd^iffal^rtSunteme^mer, fon)ie jeber ©eioerbe« 
treibenbe, beffen Untemel^men nad^ 9lrt unb Umfang eine faufmännifd^e 
Organifation erforbert. S^bem fonad^ baiS DberoermaUungdgerid^t ben 
Segriff ,,Jtaufleute" bem ber ,,(aufmännifd^en ^ilfdperfonen" gegen« 
fiberfledt, mug ed ben red^tUd^en Segriff beiS Kaufmanns in biefer 
3)efinition nid^t bead^tet ^aben, n)ibrigenfaIIiS t§ ftd^ einer S^autologie 
fd^ulbig gemacht l^ätte. @o(dbed lann nid^t angenommen toerben. 9Iud^ 
loerben unter ,,{aufmännifd^en ^ilfiSperfonen'' nid^t ^anblungdgel^ilfen 
unb «Se^rlinge oerflanben, meil biefe feine i&ilfdperfonen fonbern fauf« 
männifd^e 9(ngefieate ftnb (§ 59 ^.®.S.). @d fönnen ba^er biefe Se« 
griffe ^öd^flend nur im wirtfd^aftlid^en Sinne gemeint fein. @d toürben 
fomit bereite bie ^abritanten, ©emerbetreibenben unb $robu)enten, 
aud^ menn le^tere von ber Sefugnid bed § 3 $.©.S., fid^ in bad 
^anbeteregifler eintragen }u (äffen, ©ebrauc^ gemad^t ^aben, aud« 
fd^eiben. Sa nun bie Sörfenoerfammlungen in ben ^rooinjen ftd^ 
oonoiegenb au& biefen @Iementen, foioeit ber ©etreibe« unb ^robuften« 
Qerfe^r in $rage (ommt, }ufammenfe6en , bad faufmännif(i^e Slement, 
b. ^. biejenigen ^erfonen, meldte Aömerfrüdgte unb beren ^^abrifate 
(ebiglid^ gum S^^^^ bed äBieberoerfaufd ermerben, (einedmegd Überragt, 

Sermcrt, eörfenlhitfcn. 10 
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fo n)firben aDe blefe äSerfammlungen, aud^ loenn in il^nen ein etffthliditt 
Utnfaft flattfinbet unb eine Sinioirfung auf bie ißreidgeflaltung eined 
»eitern Jtreifed beioirlt mirb, Don ber Sigenfd^aft ote genei^migungd« 
pfli^tige Sörfen entbunben fein. — 9l6er nod^ auiS einem anbem 
®runbe (ä^t ftd^ bartun, bag bie ^rage nad^ ber SerufdfleQung ber in 
einer börfenö^nli^en Sßerfammlung oerfel^renben ^erfonen nid^t von 
entfd^eibenber @eltung fein lann, xotil i^re Sebeutung für ben bafelbit 
Txdf DoQsie^enben 93er(el^r au§erorbentltd^ t)erf(j^ieben ifl. @iS gibt Sörfen, 
an benen eine ein}ige Wi^ie me^r ate 50 ^änbler aufwiegt unb bei 
weld^er bie SSertreter einiger n)eniger 9Rä^Ienmer{e unb 9RalifabriIen 
von fid^ fagen !önnen: n)o mix und ^infleDen^ ift bie Sörfe; benn bie 
^änbler unb 3Ralltx muffen und tommen, unb ber SSerfe^r, ber auger 
unf erer ^it^ilfe ftd^ t)oD[}iel§t — ein f old^er Don ^ftnbler }u $änb(er — ift 
ein oerfd^toinbenber. ^iernad^ lommt ed im wefentKd^en auf bie 
SR enge ber Umfäfte an, bie ber Sörfe il^re Sebeutung oerlei^t unb 
nid^t allein auf bie SRenge unb Serufdflellung ber $erfonen. 
2)ie ge^anbelten Duanten muffen ba^er, fomeit fie fid^ feflfleSen laffen, 
bei ber Beurteilung ber S^rage, ob einer !aufmännifd(ien Sßerfammlung 
ber S^aralter einer 93örfe innen)ol^nt, entfd^eibenb mit ind ©emid^t fallen. 
S)aS DberDenoattungdgerid^t l^at inbeffen biefed 9)loment gar nid^t bt* 
aä)Ut, tooburd^ bie e^rage einem oben @d^ematidmud untermorfen loorben 
ifl. SBäl^renb alfo Heine prioate ©etreibe« unb ^robuttenmärfte gegen 
bie UnterfleQung unter bad Sörfengefe^ jiemlid^ gefd^ttftt erfd^einen, 
mflffen bie fogen. Sßarenmdrtte , bie man üielfad^ a(d Sßarenbörfen be« 
Seid^net, in ben meiflen f^äden, aud^ bei befd^räntteflem Umfafte, aü ge« 
ne^migungdpflid^tige Torfen angefe^en n)erben, meil auf i^nen fid^ 
burd^toeg ein 93er!e^r von ^änbler }u ^änbter in ©attungdmare ooQ« 
jie^t. 

S)urdg bie SBeftimmung, bag bie ^erfonen i^ren äBo^nfiQ am Orte 
ber Serfammlung ober in beffen 3l&f)t ^aben mäffen, foO offenfid^tlid^ 
eine Unterfd^eibung ber Sörfe Don ben SRärtten ober SReffen ^erbei« 
geführt werben. 9Iud^ l^ier enoeifl fid^ bie Befiimmung nic^t ati au6» 
reid^enb ; benn tro^ biefed SRomented f aSen bie regelmäßig wieberfe^renben 
@aaten>» unb ^rud^tmärlte, fomie SReffen unter biefelbe; menn nömlid^ 
auc^ genannte SSerfammlungen oon Dielen, meit aud ber ^rembe l)aM* 
eilenben ^erfonen befud^t werben, fo äbermiegen bod^ unter allen Um« 
fUnben fold^e, meldte am Drte ober in beffen Slä^e anfäfftg ftnb. 

@nblid^ muß ber ^anbel fid^ mit nid^t jur Stelle gebrad^ten Qer<> 
tretbaren Sparen bef äffen, unb jmar foQ er in er^eblid^em 9la|e ein 
Umfa^ oon ©rog^änblem untereinanber fein. S)te äBaren foDen oer« 
tretbar (fungibel) fein. 9)er 93egriff ber 93ertretbarteit mag nun jurifHfd(^ 
tlar unb f(^ön abgegrenjt fein, fo bag man glauben lann, hiermit bad 
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^Ufenbe 9Bort aui^gefprod^en }u ^aben, aber toirtfd^aftlid^ tann man 

mit i^m, wenn man ftd^ bie bejüglici^en Sparen beutfc^et ißropenien} 

bacanf anfielt ^ nid^tö mad^en, menigfleni^ nid^t nad^ bet 9iid^tung, toie 

i^n ba^ DberoeriDattungdgerid^t anmenbet ®en)i§ foQ (betreibe gu ben 

Dertretbaren äBaren gered^net toerben. Sotd^ed mag in mand^en ^äden 

lutre^en, aber menn eiS ftd^ um beutf d^e 9Bare l^anbelt, f o lann in ber ^rapii» 

hiervon tool^I burd^meg feine Siebe fein. Slel^men mir }. 9. bie ©erfle, 

fo ^aben mir ein fo ^od^inbioibueSei^ ©etreibe^ ba§ oon einer SBertretbarfeit 

6ei i^r nid^td entbedEt merben tann. @aalegerflen ^ märlifd^e^ medHen^ 

iurgifd^e, pommerfd^e, pofenfd^e, bö^mifd^e ober mäl^rifd^e ©erflen fmb 

l^immelmeit Don einanber t)erf d^ieben , ein (Srfa^ ber einen Sorte burd^ 

bie onbere ifl gan} unmöglid^, aber aud^ bie einjetnen Sorten bifferieren 

je nad^ S)angung, Aultur, SSorfrud^t, SBttterung, $L)rtlid^teit, Sel^anblung 

u. f. m. fo au§erorbentlid^ untereinanber, bag aud^ bei i^nen bie SSer« 

tretbarfeit aufhört, t^nüd^ ift ed mit aSeijen befleOt. S)er ©el^alt 

an Jtleber unb Slm^tum ifl je nad^ 93obenht(tur, S)üngung, @egenb unb 

vielen fonfHgen fünften ein erl^eblid^ oerfd^iebener, med^Ib ein @rfa$ 

•einer Partie burd^ eine anbere ftd^ nur in feltenen g^äDen ermöglid^en 

lägt. Sei 9ioggen {eigen fid^ ä^nlid^e @d|mierig(eiten , menn fle ftd^ 

^ier an^ nid^t ald gänslid^ unüberfleigbar ermeifen, meil biefe eigentlid^e 

Srotfrud^t auf bem burd^ Übertultur DöQig Derborbenen Stuben« unb 

ItBeisenboben laum angebaut, fonbern in größeren 3Rengen in fanbigen 

SDiftrilten gewonnen mirb; mofelbfl man bie lünfltid^en S)flngemitte( 

Dielfad^ nod^ nic^t im Übermaße benü^t. 2)ie flarl med^felnben f limatifd^en 

%er^ä(tni{fe mad^en aud^ bie 93ertret6arleit biefed 9(rti(e(d jumeiß )u 

itid^te, mei( eine fo gleid^förmige f^rud^t mie in 9lug(anb in unferem 

Saterlanbe nirgenbiS gemonnen merben bftrfte. 

S)ie 93ertretbar(eit fäQt aber ooQflönbig, menn, mie ed an ben 

meiften $rooin}börfen ober börfenäl^iiKd^en 93erfamm(ungen bejm. prioaten 

^firtten ber %a\l \% nad^ 9Ru{ler ge^anbelt mirb. S)iefe fmb S)urd^« 

fd^nittdproben einer beflimmten Sßarenpartie, unb ber Jtauf nad^ SRufler 

ober $robe bebingt, bag genau biefe SBare, oon ber bai^ SRufler ent< 

nommen, geliefert merben foQ. 2)iefe(be SBare burd^ eine anbere ^u 

erfe^en, (ann nid^t angängig fein, meil fobann bie ^eflfleOung ber nii^t 

mufiergetreuen Lieferung auf bem ^u^t folgen mürbe, ber SRfiDer ober 

ber 9Rä(}er auc^ eine anbere 9ßare, a(iS bie burd^ ha^ SRufler inbioibueü 

<i^ara(terifierte, gar nid^t ffir feine S^^^ oermenben lann. S)ie SBer« 

tretbarfeit, meldte ftd^ j. 9). beim @elbe ober bei @{feften fo auger* 

orbentlid^ fd^arf d^aratteriftert, ifl ba^er bei äBaren, benen immer mel^r 

ober minber flarfe inbioibue&e Sigenfd^aften anhaften, meniger ooD« 

fommen, meidend fogar überhaupt nid^t ausgeprägt. Srfl bann, menn 

bie SBare, mie ed ). 9. beim amerifanifd^en äBeijen ober ruffifd^en 

10* 



148 Übtx ben DoIIdtotttfd^afilid^en unb red^tU^en Seflriff bet SB5tfe. 

Stoggen ber ^dd ifl, ba 6eibe 3lrtitel unter gleid^förmigen ^immete* 
firid^en erzeugt tDerben^ bed inbioibueUen S^aralteriS entHeibet luerbett 
lann, jeigt fxd^ aud^ bei il^r bie SBertretbarleit in l^ö^erem ÜRage, b. ^. 
mit anbeten SBorten, fte lann fobann tvpenm&^igbeflimmt n)erben. 
SBenn alfo nad^ Ippenmä^igen iDlufiern in lonireter 9Bare ge^anbelt 
n)irb, (ann erfi bie SSertretbarfeit garantiert njerben. 

9Benn n)ir bie äSertretbarfeit nad^ biefer SHd^tung feflfleSen — in 
ä3e}ug auf ©etreibe ifi eine anbete 9luiSlegung n)ol^l nid^t benfbat — , 
fo fd^eiben t)on bet begriff dbeflimmung „93dtfe" aSe faufmönnifd^en 
äSetfammlungen aui^, toeld^e {td^ Donoiegenb mit bem Umfa^e inlanbif(^et 
Sßate bef äffen, mag biefe pet Jtaffe obet auf QAt gel^nbelt metben, 
TDenn nut bei bem Raubet ein effeftiuet Umfa^ beabftd^tigt ifi. SBütbe 
man bem mittfd^aftlid^en Si^atbeßanbe entgegen @etteibe übetl^aupt aU 
eine vertretbare SBare anfe^en, fo mfigten audg bie Ileinflen prioaten 
SWärfte unb 3ufon*»«^nWnfte von gabrifanten, fiänblern unb 5probu* 
genten atö SBörfen im Sinne oon § 1 Safe 1 93.@. angefel^en unb bei 
mangetnbet ©ene^migung Detboten merben. 2)a bie S)efinition bei^ 
DbetDetioaltungiSgetid^ted l^ierflber feinen Sluffd^Iug gibt, fo ifl fte 
prattifd^ nid^t )u oertoerten unb eS müßten , faDiS man gegen bie in 
ben ^rooinjen beflel^enben ,,freien S3ereinigungen" in gleid^er Seife 
vorgehen moDte, mie gegen bie 3^eenpa(afloerfamm(ungen, erft mieber im 
$ro}e|ioege @ntfd^eibungen ber Ie|ten }uflänbigen ^nflanj l^erbeigefü^rt 
merben. 

3n erl^eblid^em 9Ra§e foQ ber 93er{e^r ein $anbe( ber ©rog^änbler 
unter einanber fein. S)arin Hegt nad^ bem DberoenoaltungiSgeric^te 
bad S^aralterifiilum ber SSörfe. ^a& bebeutet nun aber ber SludbrudF 
„®ro6^änb(er" ? @r !ann nid^t ibentifdg fein mit bem l^anbetered^t* 
Kd^en Segriffe ,,93oD(aufmann" im ©egenfafee }um Süinberfaufmann, 
meld^er gemä| § 4 ^.®.S3. nid^t in bad ^anbetSregifter eingetragen 
loerben barf. S)er SSoQfaufmann l^at red^tUd^ burdg feine Eintragung 
in baiS ^anbeteregifler bie JlaufmanniSeigenfd^aft erhalten, meiS^alb er ein 
mirllid^ed ober l^ppot^etif d^eS ^anbetegewerbe betreiben mu§. S)amit ifl er 
aber nid^tatö ein „©rojsl^änbler" gejeid^net ; benn fämtlid^en A(einl^anblem 
haftet bie gleid^e @igenfd^aft an, aud^ fte finb SBoIßaufleute im Sinne bed 
^anbetegefefebud^eiS. 2)er 93egriff ,,®ro6]^änbIer" lann bal^er nur im mirt* 
fd^aftlid^en Sinne t)erfianben merben im ©egenfafee }um jtkinl^änblet, 
bet einen Saben aufmad^t unb bem $ub(ilum bie SBaten in Ileinften 
SJtengeneinl^eiten , mie fie getabe oetlangt toetben, oetabfolgt. Seine 
3:;ätigleit etfltedt fid^ batauf, bie SBaten au2 bem Sludlanbe obet ben 
Seepläfeen, xoxt aud^ oon inlänbifd^en $tobu}enten obet ^änbletn l^et^ 
jufd^affen unb fie bem Aleinpnblet obet anbetn ©togl^änbletn bejni. 
I^abtilanten in gtögeten STlengen }ut SBetfügung gu fieUen. @inen 
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Saben jum @in)eberfaufe an baiS $u6Iitum beftgt er ald fold^er nid^t. 
Stingen tDtr nun biefen begriff mit ben 6örfenä^nlt($en SSerfammlungen 
im ©etreibe* unb $robu(tent)erfe^re in 93e}ie]^ung, fo finben mir bie 
DöQige Unanmenbbarfeit beiSfelben. Ateinl^änbler im @inne bed obigen 
mirtfd^aftHd^en SegriffeS t)er!e^ren bafelbjl nid^t; benn ©etreibe mirb 
überhaupt nid^t in $funben ober Kilogrammen mie Kaffee, 3u(Ier, S^^ee 2C. 
^e^anbett ^er überall iiblid^e ä3egriff bei ©rogl^änblerd oerfagt l^ier« 
nad^ ooOIommen. 9Ber ift nun aber an ber Sörfe Aleinl^anbler, mer 
<Sro§l^änb(er? Ober finb ade Jlaufleute, bie bafelbft oerlel^ren, ald 
@rogl^änbler anjufel^en? 2)iefed lann gemig nid^t ber %a\l fein. SBer 
nn ber SBörfe nur menige 2)oppe(}entner ober Tonnen umfe|t, 
lann gegenüber bemjenigen, meld^er ^unberte, ja Xaufenbe oon Spönnen 
(auft ober oerfauft, nid^t ald ©rogl^finbler angefel^en merben. 2)er 
9RaI(er, 9(gent ober felbflanbige Kaufmann, meld^er eine Heine Partie 
dn^eimifd^en SEßeijend }um SSerfaufe bringt, ifl nid^t auf gleid^e @tufe 
^u fteden mit bem loeltumfpannenben ®ro§l^änbIer, meld^er burd^ einen 
e^eberflridö in feinem SRotijbud^e ©d^iffe in ben enticgenflen SBeltteilen 
in Semegung fe^t unb ungeheure Sßarenmengen ben l^eimifd^en ®e< 
{laben jufül^rt. S>er Unterft^ieb jmifd^en ®ro^ unb Klein beße^t bem« 
nad^ aud^ l^ier, er fann nid^t beflritten merben. 9Bann jebod^ ber 
Klein^änbler ftd^ jum ©rogl^änbler ummanbelt, lägt ftd^ nid^t beßimmen, 
toeil ^ier eine ©renjlinie nid^t auf}uflellen ifl. 9lun foS aber ber 
^anbel an ber SBörfe in erl^eblid^em 3Ra^t ein Serlel^r unter @xoi' 
l^änblem fein. SBie foId^eiS erlannt }u merben oermag, in meld^em 
Momente fold^ed ftatt^at, ifl fd^Ied^terbingi» unerfinblid^ , namentHd^ 
bann, menn man nid^t ben Slid allein auf einen $(atf mie 9er(in 
tid^tet, fonbem Heinere prooinaielle {aufmannifd(^e Serfammlungen unter 
bie fiupe nimmt! 

2)iefed anfd^einenb d^aralteriftifd^e 9Rerfmal ber S3örfe fd^rumpft 
bal^er bei naiverer äSetrad^tung aud^ in nid^td jufammen. @d lann 
wie bie übrigen unmöglid^ für bie originfire SegriffSbefiimmung ber 
IBörfe audfd^Iaggebenb fein. 

9)ie S)efinition bed OberoenoaltungSgerid^td lÄQt ftd^ mithin aU 
^än}Iid^ unjulönglid^, }umat fte aud^ nid^t einmal ooDflänbig iß, inbem 
fle ein ^auptmerlmal einer näheren Unterfud^ung nid^t unterjie^t, 
fonbem Döüig ba^ingefleHt fein lägt. $ier mirb bie £üde offen gelaffen, 
um mdglid^ermeife aud^ anbere Heinere laufmannifd^e 93erfammlungen 
in ben $rooin}en bem SSrfenjmange unterfieOen gu fSnnen. @d mirb 
nämlid^ bemerlt, ob bad Srforbemid bed $anbe(n8 mit abfhafter, nur 
t9penmA6ig, b. i. na^ aQgemein feflgefefeten 9Ruflerf orten bejeid^neter 
aSare oor^anben fein muffe, bebürfe leiner Unterfud^ung in bem oor« 
liegenben ^alle, meil fold^ed angeblid^ nid^t befiritten morben fei. (Si fle^t 
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fondd^ nid^t feft, 06 ha^ DberoermaltungiSgerid^t biefed SRoment als eilt 
toefentUd^ed S^aralteriftitum einer Oörfe anfielt ober nic^t. 

9{ad^bem toir minmel^r bie beiben ^auptflfigpunlte bed (SxtmnU 
niffed bed Obervenoaltungdgerid^tö einer naiveren Setradjitung unter» 
}ogen l^aben, (önnen n)ir baroitf t)er}id^ten, aud) ben britten $un{t, bie 
fofortige poliieilid^e Unterfagung ber äierfamntlungen im [^eenpalafie 
betreffenb, ju befpred^en, ba er lebigltd^ eine SSenoattungdntagnal^me 
}u red^tfertigen Derfud^t, bie fär bie prinjipieOe Unterf ud^ung , loaS- 
unter einer Sörfe Derflanben n)erben foD, oon oöQiger Sebeutungdtoftg* 
teit ifl. S)enn bie f^ragen, 06 ber $oIi)eipräftbent bie 93erfamm(ung; 
l^ätte juoor aufforbem foQen, bie ©ene^migung ber Sanbedregierung 
nad^ju^olen, ob er biefe fofort verbieten lonnte, ober ob er bie äSerfammlun* 
gen leineSmegiS, fonbem nur bad Unerlaubte barin unterfagen burfte, baS- 
Erlaubte aber ru^ig fortbeflel^en bleiben fonnte, fo intereffant fteaud^im 
red^tlid^en Sinne ftnb, ISnnen nn& (ein SRaterial für unfere SSegrip« 
entwidfelung geben. — 

S)ad @r{enntnid beS CberüenoaltungiSgerid^td }errinnt und nie 
Sßaffer unter ben ^änben, ol^ne bag ettoad 9raud^bareiS }urfidFb(eibt. 
aSBenn eS aud^ als Urteil ber oberflen Sprud^bel^örbe bi& auf weiterei^ 
in ©eltung bleiben n)irb, fo (ann ed bod^ im oolten)irtfd^aftlid^en Sinne 
nid^t ate ma^gebenb angefe^en toerben. S^oar toerben, wie wir gefel^ea 
l^aben, einige wirtfd^aftHd^e Segriffe barin Denoenbet, ober im mefent» 
Ud^en baut eS ftd^ bod^ auf eine rein red^tlid^e S>ebu(tion auf. 3)ie 
ooKdroirtfd^af ttid^e Snflitution ber Sörfe oermag aber in erfier igin{td|)t 
nur 00m oolteioirtfd^aftlid^en Stanbpunfte auiS begriffen unb befiniert 
gu werben. Saffen mir bal^er bie l^auptfdd^Kd^fien nationalSfonomifd^en 
Segriffdbeflimmungen biefer Xrt an unferm 9luge t)orflber)ie^en un)> 
oerfud^en mir )u erlennen^ xoaf^ in i^nen mefentUd^ unb mad unmefent« 
tt(6 ifl, bamit mir )u einer fold^en Srfaffung ber mefentlic^flen SRerf* 
male biefer ^eroorragenben SnfHtution gelangen, bie i^rer SSebeutun^ 
in ber ©egenmart geredet mirb. 

S)er ^anbeteminifier 99 r e f e I b meinte , bog ba& 93 r b a n b en « 
fein gemiffer äSoraudfe^ungen nid^t adein maggebenb für ben Segriff 
einer Sörfe fein tonne, meit man fonfl aud^ mo^I eine fiegalbefinition 
l^ätte )u geben oermod^t, fonbent t& fomme barauf an, in meldte m 
3Ra%e biefe 93oraudfe^ungen }utreffenb feien. — SoId^eiS }u entfd^eiben,. 
lann nur Sad^e ber Sermal tung fein. @onad^ ifl oon e^aO gu %a!BL 
gu prflfen, ob bie Soraudfe^ungen für eine gene^migungdpfli^itige Sörfe 
bei einer (aufmännifd^en Serfammhing oor^anben finb. S)er ^anbete« 
minifler fleHte ftd^ bamit oon oornl(ierein auf ben Stanbpunft, bag 
nic^t iebe (aufmännifd^e Serfammtung, bie gum Qxotät ^at, ben ©e» 
fd^äftSoerlel^r gu erleid^tem, nunmehr oerboten werben mflffe. Sie 
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fann felbfl bann f ort6e{le^en ^ wenn qu($ bie SBoraudfe^ungen ffir eine 
Sörfe jutreffen, nur barf bai^ 9)Ia§ berfelben nid^t eine beflimmte 
®ren)e flberfd^reiten. @r n)tberfpri(i(it mithin ben Sudffi^rungen bei^ 
$oIiieiprärtbenten über § 1 @a6 1 SB.@. aU einem SerbotiSgefe^e, 
TOOtQuf bad Dberoertoaltungi^geri^t in feinem @r!enntniffe ftd^ oor» 
neliimlid^ geflaut ffat S)ie d^arafteriflifd^en SRerlmale finbet bet 9Rini{ler 
in folgenbem: 6d muB Dorl^anben fein 1. eine jeitlid^e unb örtlid^e 
äSereinigung einer SBiel^eit t)on ©efd^äften unb ^änblern ; 2. eine ®(eid^« 
möBigfeit ber bafelbfl abgefd^Ioffenen ©efd^äfte, bebingt burd^ Statuten, 
9teg(ement0, Sörfenorbnungen, Obferoanjen, Übereintünf ten ; 3. 9{Ud> 
n)irlung auf bie ^reidbilbung auger^alb.ber SSerfammlung. 

3Benn ber 3Rinifter von einer örtUd^en unb geitlid^en äSereinigung 
fprid^t, fo mug hierbei üoraudgefeftt toerben, bag biefe SSereinigung 
eine regelmäßig roieberfel^renbe ifl. ^er Unterfd^ieb t)om 9Rar!te i{l 
burd^ bie örtlid^e ^Bereinigung gegeben, wenn aud^ bierburd^, mit 
bereits gejeigt, eine fd^orfe 3:rennung nid^t gegeben ifl, }umal bie 
SBod^enmfirlte audg meiflenS nur örtUd^e Bereinigungen barf^eQen unb 
nirftid^e Sörfen meit barfiber l^inaudreid^en. 3nbem eine 93iel^eit von 
@efd^äften unb $ an b lern t)or^anben fein mu§, ifl aderbingS auf 
ben @efd^äfti8umfa( einige SRfidffid^t genommen morben, mä^renb 
ba8 Dberoeripaltungdgerid^t nur bie $erfonen inS 9luge faßte, n)oburd^ 
Folgerungen herbeigeführt toerben, meldte bem 9Befen ber Sörfe n)iber« 
fprec^en. 2)ie ©leid^mäßigfeit ber abgefc^toffenen ©efd^äfte ifl nun ein 
nrid^tigeiS 9Roment; bod^ !ommt eiS nad^ Srefelb aud^ auf bad 9Raß 
berfelben an, um ben Unterfd^ieb oom 9Rar(te fefl^ufleOen. Sin geroiffeS 
3Raß oon ©leid^förmigteit tommt auc^ auf bem 9Rartte beim ^nbel 
mit inbioibued beflimmter 9Bare oor, inbem berartigen ©efd^öftdab; 
fd^lttffen meifteni» befHmmte ßanbeliSgebräud^e, bie ftd^ ffir fafl aSe er^ 
^eblid^eren ^(äfte aud^ o^ne SSörfe imb o^ne Sörfenoerfel^r auSgebilbet 
^aben, }u ®runbe liegen. 9Bie weit muß biefe ®(eid(imäßig(eit nun 
vor^anben fein? $ier (aßt unS bie miniflerieOe S)eftnition DöDig im 
@tid^, unb eia ifi ber SBiSfflr ber Senoaltung ein n)eiter Spielraum 
geladen, um bie eine ober anbere Serfammlung für eine gene^migungi^* 
pRid^tige Sörfe erflären ju (önnen. Sine 3)efinition muß aber, menn 
ni(!^t aOe, fo bod^ bie er^ebtid^flen Sn^eifel befeitigen, fadd fte praltifd^en 
SBert l^aben foD. 6d bleibt bier eine offene e^rage, ob bann, faQd Sa^ungen 
ffir ben SSereindDerfe^r aufgefteQt ftnb unb aügemeine ^nbeldgebraud^e 
befielen, bereits eine Serfammlung a(S Sörfe betrad^tet mirb, ober erfi 
bann, roenn bie ®ef(^äftSabfd^(üffe oormiegenb nad^ befUmmten fiieferungS' 
bebingungen unter Slnmenbung oon befiimmten 9Rinbeflmengen in tppen* 
mäßig befikimmten 3Baren erfolgen, bemnad^ ein regelrechter Xermin« 
^anbe( ober fiieferungS|ianbel auf 3eit fiattftnbet. S)a« britte 9re« 
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felbfd^e snoment, bie StüdtDtrfung auf bie ^reisbilbung augerl^alb 
ber SBerfatnmlung anlangenb, fo l^at ber aTdnifter im Qinblldt auf 
bie e^eenpalartoerfammlungen ed atö }ii)eifet^Qft l^ingefleOt, ob beflimmte 
Sinrid^tungen Dorl^anben fein müßten, nac^i benen bie greife notiert 
loerben, ober ob lebiglid^ bie Sinroirfung ber greife nad^ äugen burd^ 
ben Slbfd^Iug ber ©efd^äfte in ber SBerfammhmg unb i^re Selanntgabe 
erfolgen fann. @tne @inn)ir{ung ntug aber unter allen Umflänben vor» 
l^anben fein. 3n n)eld^em äRage unb Umfange biefe }u erfolgen l^at, 
um aü (^arafterifUfd^ für eine 93örfe angefe^en ju werben, ifl ber @nt^ 
fd^eibung ber }uflänbigen Se^örbe oorbel^alten. ' S)iefed Moment bürfte 
nad^ unferem @rmeffen bei näherer ä3etrad^tung nid^t aufredet erl^alteu 
werben !önnen. ©ine SBerfammlung barf nur bann für bie Sßotierung 
unb S3efanntgabe t)on greifen Derantwortlid^ gemalt werben, wenn fte 
l^ierju SSeranflaltungen getroffen ober jemanb bamit beauftragt ^at 
@oId^eiS mar in bejug auf bie ^^eenpalafloerfammlungen Don feiner 
(Seite behauptet morben, unb weil ein 9tad^meii& nad^ biefer Slid^tung 
rool^I nid&t erbrad^t werben tonnte, ftettte ber SDiinijler biefen Unter« 
fd^ieb al^ t)ö0ig uner^eblid^ l^in, obg(eid^ in einer fo großen SSerfamm« 
lung aud^ beim fefien SBiden ber fieiter eiS nid^t oer^inbert werben 
fann, bog ^reiiSangaben über abgefd^Ioffene @efd^äfte nad^ äugen 
gelangen unb ueröffentlid^t werben. $rioate greife fönnen niemaU ate 
ein S^arafteriftifum einer SBörfe angefeben werben, wie aud^ fein Jlauf* 
mann gel^inbert werben fann, bie greife, weld^e feinen @efd^äft^b^ 
fd^lüffen }u ®runbe liegen, in öffentlid^en Slättem, in ißreisfuranten 
unb 3i^{ularen, an 5ffentlid^en SSnfd^lagdfäulen, ja, mit aQen 3)2itteln 
mobernfter 9teflame bem $ublifum jugängig }u mad^en. 3Ber wiQ be« 
Raupten, bog biefe ^reiSfeflfleUungen unb «9tnfünbigungen , wie fie 
täglid^, ja flünblid^ }u ^unberten unb Xaufenben oorfommen, Don feinem 
@influffe auf bie ^reisbilbung in einem engeren ober weiteren Jlreife 
feien ? ©erartige 5preii^f eftfiellungen fönnen niemanbem ocrme^rt werben, 
nur l^aben fie nirgenbiS einen amtlid^en S^arafter. Site Sörfeu' ober 
üRarf twerte im @inne bed ^anbetögef e^bud^iei» unb Sürgerlid^en ©efegbud^ei^ 
finb fte nid^t }u oerwerten. Sold^ed wirb aud^ oon feiner @eite oerlangt> 
3lber felbfl wenn amtlid^e greife, b. 1^. im oorliegenben ^aUe 
ißreife, weld^e oom SSereindoorflanbe burd^ irgenb weld^e SSeranfialtungen 
feftge{iellt würben, notiert werben unb fold^e jur äSeröffentlid^ung ge« 
langen, fo fann auc^ bann l^ieraud nur gefd^loffen werben, bag bie 
9ß ö g l i d^ f e i t einer 19örf e oor^anben ifl. S)ie l^ierburd^ fieroorgerufene 
©inwirfung auf weitere Äreife ift fein Sörfenfriterium. Qeber ©efd^aftd- 
abfd^lug, ber befannt wirb, übt eine gewiffe (Sinwirfung aud, unb biefe 
wirb um fo gröger, je gewaltiger ftd^ ber ©efd^äftiSoerfe^r an einem 
$la|e fonjentriert. S)ie ^reidbilbung wirb fd^lieglid^ au^ auger^alb 
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ttid^t unbeeinflußt bleiben, nenn oud^ nid^t bie geringfle Sefanntgabe 
ber greife erfolgt. S)a ber ^anbeteDerlel^r burd^ saJ^IIofe ©lieber einer 
jtette mit einanber iufammenpngt, fo (ann eine S3eeinf{uffung ber ^reiiS« 
bilbung gar nid^t unterbleiben. SßoOte man l^ierauf e^empHftjieren, fo 
l^ätte man oon ber 9e{anntgabe ber greife oon oornl^erein ru^ig ab' 
fha^ieren lönnen. 2)ie Argumentation ber ^Regierung loarbe baburd^ 
nid^t unjutreffenber gemorben fein, ate fte ed bereitd tatfäd^Iid^ roar. 
2)ie @inn)irtung ber ^reidbi(bung auf einen Areid oon ^erfonen außer* 
^alb t)oII}ie^t fid^ nic^t nur an Sdrfen ober börfenäl^nlid^en SBerfamm* 
lungen, fonbern aud^ auf 9RärIten unb Steffen, im Raubet oon 
ftontor SU Jtontor, oon @tabt )u @tabt u. f. xo. @iS ifl bied fonad^ 
lein originäres S^ara!teri{li(um ber Sörfe, voit ed aud^ bie ^reid« 
notierungen nid^t finb, bie er|l ein felunbäreS SRerlmal barfleSen. Qnx 
XuffleQung beS Sörfenbegrip laffen ftd^ bal^er biefe SRomente nid^t 
oenoenben, jumal fie erfl^olgeerfd^einungen einer Sörfe ftnb unb 
fonad^ nid^t }ur urfpriingtid^en SegriffiSbeflimmung biefeiS öfonomifd^en 
unb red^tlid^en 3"fiitut8 bienen Wnnen. — 

hiermit oertaffen mir bie Sref elbfd^e S)eftnition unb menben und 
fold^en begriffßd^en (SrHänrngen }u, meldte oon SSertretem ber SBiffen* 
fd^aft aufgefiedt morben finb. (Sd ifl l^ierbei ju berüdftd^tigen, baß ftd^ 
bie SBoItdmirtfd^aft in le^ter 3^it außerorbentiid^ fortgebilbet l^at, meiS« 
l^alb aud^ bie ölonomifd^en Sinrid^tungen fid^ immer fd^ärfer unb 
d^arafteriftif^er ^aben ^eraudbilben Idnnen. S)ennod^ finb fte burd^ aQe 
mdglid^en Übergänge mit einanber oerbunben, moburd^ eine genaue 
6d^eibung er^eblid^ erfd^mert mirb. 

aSenn 9ientfd^ bie Sörfe atö ben 9RarIt ber 93erträge be« lauf« 
männifd^en 93erle|irdlebend erK&rt unb ferner l^in}ufagt. Daß eine Aon« 
)entration bed SSerfe^riS )u gemiffen 3^ten SebflrfniiS an oielen Drten 
würbe, fo lommt eine foldjie S)eftnition nod^ nid^t über bie Snfangd* 
{labten ber (Snttoidelung ^inauS unb bietet nid^t bie geringfle ^anb^e 
)ur C^arafterifierung beS neu)eitKd^en SegriffiS ,,9örfe'' ^). 

fioren} oon Stein ert(firt bie )Börfe aü ben SRartt ber SBerte'). 
Ser Wilaxtt ifl nadd i^m ber Ort, an meli^em ftd^ bie ®üter fammeln, 
um ilirett $reid }u finben. S)agegen fud^en auf ber Sörfe bie formen 
bed fetbflSnbig geworbenen 9Bertei» ober ®e(bed i^ren $reii». 

S)iefe S)efinition enthält aQerbingd eine fd^arfe Trennung oon 
SRarlt unb Sörfe, aber fte mirb bem Segriffe ber Sörfe nid^t genfigenb 
geredet, inbem aKe ^robuf tenbdrf en , an benen ber S3örfentermin^anbe( 



1) ffttni\äi, Dr. ^., $anbloöcterbu4 brt 9oItt»irtfd^fU(e^te. ®. 119. 
^j)). €tein, Dr. Sorena» Sel^tbud^ bet 9{QtionaIötonomte, III. 9nfl., 9Bien 
1887, ©. 174. 
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ober haS J^anbetSted^tUd^e fitefmingi^gefd^&ft auf 3^1 ooriDiegenb ben 
Sv>td l(iat, einen Umfo^ in effeltioer Sßare }u beroirfen, als eigentlid^e 
Dörfen nic^t in ^rage fommen. S)ie proDinjiellen Sörfen, an benen 
2:ermin« ober 3^^fl^f<^äft^ taum aui^gefü^rt merben, muffen ald fo(d^e 
gan} auSfd^eiben. SEBenn n)ir le^tered aud^ oorläuftg ald unentfd^ieben 
linfleQen woDen, f o fielet n)ol^( fefl, bag eine Sefd^ränfung bed SJegriffS 
Sörfe auf @ffelten% ©elb^^ unb SBed^felDer!el^r nid^t angängig fein lann, 
ba^er bie 3)efinition fo meit gefaxt xotthen muB^ ba6 Sffeltens Sßaren* 
unb $robuItenborfen }ugleid^ in berfelben 9iaum ^aben, aber bennod^ eine 
@ren}Iinie gefunben loirb, bieben SRarftoerfe^r oomSdrfenoerf e^ref Reibet. 
92ad^ ©rfln^ut i^ bie SBörfe ,,berjenige Ort (baiS ©ebäube ober 
ber offene $(a6), an wtl^em fld^ mit öffent(id^er ©enel^migung bie 
jtauf(eute, ^anbetemaKer unb anbere am ^anbeföoerfe^re beteiligte 
^erfonen }u einer befltmmten S^^ t)erfamme(n, um ^anbeliSoperationen 
}u befpred^ien, einzuleiten unb abjuf daliegen". 9lad^ i^m bejeid^net taan 
aber nid^t blog ben Drt a(S 93örfe, fonbern audg bie jemeilige SSerfamm« 
(ung, mie aud^ ben SSerein ber 99örf enbef ud^er , bie Korporation. — 
S)iefe Segriffdbeflimmung ifl triel }u loeit gefogt ; benn fie fd^Iiegt aud^ 
bie öffentlid^en äRärfte, fo ). 9. @aaten« unb {^rudgtm&rtte obne meitered 
mit ein. Sie {tnb öffentlid^ genehmigt unb auf i^nen oerfamme(n ftd^ 
bie be}eid&neten ©eioerbefategorien jmedFd SuiSfibung il^rei^ ©etoerbeS. 
SBenn fibrigend bie amttid^e @enel^migung bie ©runbooraudfe^ung ffir 
eine Sörfe abgibt, fo loerben aDe fonftigen regelmäßig mieberte^renben 
ungene^migten 93erfamm(ungen oon Jlaufleuten unb Sntereffenten bei& 
^anbeld niemals aU eine Sörfe angefel^en n)erben Idnnen. S)a}u mfirben 
in (Snglanb unb 9(merifa überhaupt feine Sörfen oorl^anben fein, n>ei( 
bort bie amtlid^e ©ene^migung nid^t erforberlid^ ifl 0* 

S)ie ©d^moüerfd^e S)eftnition, meldte bereite }u Snfang fair} 
ermähnt mürbe, lautet: 

„S)ie Sdrfe ift eine burd^ ben Staat genehmigte unb unter StaatiB« 
aufftdgt fle^enbe SSeranftaltung oon ©emeinben ober ^anbetetorporationen 
3U bem 3n)ede, ben ^anbetöoerfel^r }u erteidfitem unb bie allgemeinen 
wirtfiibaftlid^en 3nterejfen }u förbem" "). 

S)iefe 3)eftnition ifi, mie l^ier nod^mote betont werben mag, färb« 
(od unb enthält tein mirtlid^eiS S^aratterifiilum einer 9örfe. Sie fdrai 
in gleid^er äBeife fflr ÜRärfte unb SReffen toie für Sörfen angeioenbet 
merben. 3)ie 9Reffen, aud^ bie öffentlid^en SRärlte fmb burd^meg Ser« 
anßaltungen oon @emeinben ober ^nbeldtörperfd^aften. Sie bebflrfen 



^) (Snbetnann, ^nbbud^ brS beutfd^en ^auhtU', €tt» unb SBed^felxtd^tei, 
SBb. Ul, e. 1885. 

*) 45. Gt^ung bei )8örfen»(Snquete«ftommi{fbn bom 28. Cttobcr 1892. 
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ber @ene^migung bed Btaaü unb flehen unter Staatdaufftd^t. 3ut 
Seurteitung , ob eine laufmännifd^e äSerfammlung eine Sörfe ifl ober 
nid^t, bietet fte feine ^onbl^abe, ba fte bie fiaatUd^e ©ene^migung bereiti^ 
Doroudfe^t. 3(ud^ toürben auf ®runb biefer 2)eftnition niemals „ freie 
Sereinigungen", iDe(d^e roeber ben @emeinben nod^ ^anbetelorporationen 
i^re (Sntfie^ung Derbanten, ju Sörfen erflärt rotxhm lönnen. @o fe^r 
biefe 9)efinition böiger ffir ben S^^^ Denoenbet luerben lann, um ju 
betoeifen, bag in ben erfien @tabien ber @ntfle^ung beiS Sdrfengefefte^ 
niemanb § 1 Sa^ 1 S3.®. bejn). bie fad^tici^ entfpred^enbe SSortage 
ber 93rfen«@nquete'Aommiffton al^ SBerbotdbe^immung aufgefaßt ^at, 
wai)alb biefer ^arogrop^ feinen bef(aratorifd^en fonbern fonflitutioeit 
ei^arafter ^at, fo n)enig lagt fie fid^ in ber ^ropis anwenben. 

^audl^ofer beftniert unfer Slec^tdinfHtut folgenbermagen ^) : 

.,S)ie Sörfe ift ber $(a^, voo bie faufmännifc^en Serträge ftd^ ooQ* 
}ie^en, too Angebot unb 9Iad^frQge eined ein}etnen $[a^ed ftd^ ju ge« 
wiffen S^ten ftnben unb bie ©efd^afte gemad^t werben." 

S)iefe Segripbeflimmung Ifl^t an Unbeflimmt^eit nid^td p n)flnfd^en 
äbrig. 3Ran fann aber nid^t behaupten, fte gewinne baburdd gerabe 
an Sraud^barfeit. Sluf einent $(abe, auf bem faufmannif4ie Verträge 
fid^ i)oII}iel^en, muffen fetbfhebenb Angebot unb 9{ac^frage ftd^ ftnben^ 
benn fonfl ifl ber älbfd^lug oon ®ef(l(|öften nid^t mög(id^. S)er (entere 
2ei( wieber^olt ba^er nur ben erflen XtH ber S)efinition ober fud^t 
biefen ^öd^fleniS ju erläutern. Sine Unterfc^eibung oom SRarfte ifl 
l^iermit nid^t gegeben, weit auf i^m nd^ aud^ oormiegenb faufmännifd^e 
Verträge t)oII)iel^en , fonadg ®ef(^äfte abgefd^Ioffen werben. S)ie 93e* 
flimmung, bag Angebot unb 9lad^frage einei^ ein}e(nen ^tafted fid^ )u 
gewiffen 3^ten ftnben, ifl suglei^ für öffentliche unb prioate SRärtte 
SUtreffenb. 2Benn $au8||ofer bann nodb ertlärenb dinjufflgt, wie man 
}u biefer Einrichtung gefommen ift, fo ifl aud^ hierin fein d^arafte« 
rifhfd^ed 9Rerfmal einer Sörfe )u erblidfen; benn wenn Rd^ an einem 
Orte ein lebhaftes ®efd[iäft entwidelt unb ha^ Suffucden ber einanber 
gegenfiberfle^enben Parteien im ^anbel )u jeitraubenb unb mü^fam 
wirb, wed^alb man einen gemeinfamen Serfammlungdpla^ feflgefleSt 
fyit, fo ifl biefe (Srfd^einung nic^t blo6 bie Sorgefd^id^te ber 95rfe 
eines Orted fonbern oieler fonfligen Sinrid^tungen. SRit ber etwai» 
naioen ^auS^oferfd^en 3)eftnition fommen wir fonad^ feinen Sd^ritt 
weiter. 

Snberd ifl ed mit berjenigen oon $^ilippooid^ beflellt, weld^e 
und aOerbingS feine flare unb fd^arf auiSgeprägte SegriffdbefHmmung 



') ^aud^ofei -9iof. Dr. ^., (Brunb^ge ber poUttf^en äConomie. Serltn 
1894, e. 67. 
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einer Sftrfe bietet, aber in einer allgemeinen Umfd^reibung einige 9Rer(« 
male anffil^rt, bie geeignet ftnb, ben ^Begriff, n)enn au$ nur fd^ioad^, gu 
!(ären. S)er genannte 9lationalö!onom fül^irt and: 

,,9Rit entn)i(felterem SBertel^re aber bilben ftd^ SRärfte aud, auf 
meldten im @ro§en ge^anbelt mirb unb jroar nid^t nur mit Slüdtftd^t 
auf bie jur 3^it vor^anbenen , fonbem aud^ auf bie in ber 3ufunft 
entftel^enben Sebflrf niffe , unb nid^t nur mit ber auf ben 3Rar(t ge^ 
brad^ten, fonbern mit einer erft }u befd^affenben SBare. S)ieiS ^at aber 
jur äSorau^f e^ung , bag bie inbioibueDlen SSerfd^iebenl^eiten ber 3Bare 
Derfd^n)inben, ba man fle unbefe^en nur bann laufen lann, menn fiber 
bie }u Hefernbe Dualität tein 3^^if^t befleißt. 3f^ ber ^anbel aber 
einmal fo meit aui^gebilbet, bann tritt ju ben A&ufem unb äSerfäufern, 
n)eld^e, »enn aud^ nid^t auf fofortige, fo bod^ auf jufflnftige Lieferung 
ber SBare red^nen, atebalb bad reine Spelulationi^gefd^äft, in meld^em 
Jtauf« unb äSerfaufdoerträge abgefd^loffen n^erben, nid^t um 3Bare )u be« 
}iel^en ober }u liefern, fonbem um oon einer ermarteten ^reii^fleigerung 
ober ^reidfenlung (Seminn ju jiel^en. @ro6^anbetemärfte, auf meldten 
@efd^äfte biefer SKrt abgef^lojfen )u merben pflegen, be}eid^net man 
ate Sörfen" *). 

3m Aeme lommt biefe @ntn)id(elung barauf l^inaud, bag bie Sörfe 
ber SRartt für reine SpefulationiSgefd^äfte ift. 9lur mug man miffen, 
vs>a^ unter „reinen ©pelulationiSgefd^äften" )u Derfte^en ifl. Seiten 
mir baoon ab, bag $ 1^ i l i p p o o i d^i lebiglid^ bie SBarenbörf en im Sluge 
l^at, fo fann jtd^ nadg i^m ein S^tl^^nbel, ber in ber Slbftd^t auf effef» 
tioe Lieferung gefd^loffen morben ifl, an ben 9Rärften ooQjiel^en. @r 
ifl fein S^aralteriftilum ber Sörfe, obgleid^ er gur @pefulation 2&||tt. 
@rfl bie ,,reine'' ©pefulation gibt ber (Sinrid^tung ben SBörfend^arafter, 
b. 1^. ber 3^it^<^nbel, bem ed nid^t um bie effeftioe Erfüllung gu tun 
ifl, fonbern bantm, um oon enoarteten ^reidbetoegungen ©eminn ju 
jiel^en. ^iefe ,,reinen'' @pefulationdgefd^öfte märben ftd^ mithin aü 
red^tlid^e S)ifferenjgefd^äfte d^araf terifteren , bemnad^ ate ©efc^äfte, mie 
fte anerfanntermagen an ber Sörfe, an meld^er bie ©efd^afte auf ®runb 
Don SBörfenufancen abgefd^loffen }u toerben pflegen, gar nid^t Dorlommen, 
meil l^ier effeftioe ©rfflSung niemals audgefd^loffen ift. S)emnad(f mürben 
S3örfen überfiaupt nid^t e^iflieren! S)od^ mit btoger ©efd^minbigfeit 
fd^afft man fte nid^t aM ber SBelt, fte befielen unb ermeifen ftd^ afö 
fo lebeniSfräftig, bajs felbfl eine ©efe^gebung, meldte fte }u oerfümmem 
trad^tet, oon i^r jerfprengt mirb. (Si^ bürfte obigeiS aud^ nid^t bie 9Reimtng 
Don ^l^ilippooid^ fein. SSielmel^r mirb genannter ©elel^rte unter 



1) ^anbbud^ beS öffcntUd^en fRed^ted. (SinleitunGdbanb m. mt: oon 
^fiilxppo\>\dif Dt. (Suqtn, fiagemeine 9)olldtoittfd^aft9lel6tc, @. 157 f. 
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„reinen" @peIu(ationdgefd^äften 9drfenterminge[d^äfte unb Sieferungd« 
gefd^&fte auf Qext oerflanben f)abtn, benen nid^t eine inbtoibuetle SBare 
}U @runbe liegt, fonbern bei benen ed fi($ um Dertretbare SBerte ober 
3Baren l^anbelt. SDie Segriffdbeflimmung , mei^t jebod^ bem „reinen 
©pefulationdgefd^äfte" gegeben ifl, ifl nid^t Ilar genug unb red^tUd^ }u 
unbeflimmt, atö bag fte ftd^ für bie ^eflfleQung bed 93örfen6egriffeiS 
oeriDenben liege, }uma[ nid^it einmal eine Slnbeutung barfiber Dorliegt, 
ob ber 9ludfd^(ug ber effeltioen Lieferung oertragdmägig erfolgen muß, 
ober füSfclmeigenb beabftd^tigt fein lann, ober ol^ne beibeiS nur aM 
gemiffen 9{ebenmerlmalen bejn). fonflubenten UmflAnben ju erlennen ifl. 
^iefe (fragen ftnb überl^aupt nid^t berührt roorben, wie aud^ baräber 
leine Erörterung flattgefunben l^at, ob bie 2)ifferen) burd^ ein ®egen« 
gefd^aft ober lebigtid^ burd^ Slnred^nung bed ^reifes am Srfildung^tage 
jur e^eflfteQung gelangt. 

SDer Slltmeifler ber beutf d^en S3oIIdn)ictf d^af tdlel^re 9t o f d^ e r xoat too^l 
nid^t me^r in ber Sage, bie neuefle (Sntmidelung unfereiS SBerle^rdtoefeniS 
beobad^ten ju fönnen 0- SSir bürfen ba^er bei i^m nod^ {eine begrifflid^ 
fd^arfe S)e^nition ber Sörfe enoarten. S)od^ mag feine Segriffd« 
befHmmung l^ier eine @te(Ie finben: 

„Sörfen ftnb regelmäßige, am liebflen täglid^ unb ixoax um bie 
9ßitte bed SrbeitdtageiS flattftnbenbe SSerfammlungen ber Jtaufleute eines 
Drted, um burd^ Jtonjentration oon SCngebot unb 9{ad^frage nid^t b(oB 
3eit JU fparen, fonbern aud^ bie Sage beS SRarlted fiberftd^tlid^er }u 
mad&en." 

SDiefe 2)eftnition iß oiel ju aOgemein gehalten, um in baiS äßefen 
ber Sörfe einzubringen. 2)ie B^tbeflimmung trifft nid^t einmal fflr 
bie meiflen 93örfen ju, n)&^renb fte anbererfeitiS toieber für mand^e 
9Rar(te jutreffenb fein (ann. (Sin d^aralteriflifd^ed ^JRerfmal ffir bie 
Sörfe i^ in ber Definition nid^t enthalten, mie aud^ eine 3:rennung 
oon aRarlt unb 9örfe nid^t flattfinbet. @ie fann ba^er fflr bie ®egen« 
loart unb Subtnft xoebtx t^eoretifd^en nod^ praftifd^en 9ßert mel^r be« 
anfprud^en. 

S)agegen ^aben mir eine neujeitlid^e Xuffaffung in ber S)efinition 
SonrabiS'): 

,,S)ie Sörfe nennt man ben Ort eineiS größeren 9narf tplafted , mo 
fid^ )U befUmmten 3^iten bie ©efd^äftdleute beflimmter 9ran(^en unb 
Sanbeteoermitt(er regelmäßig vereinigen, um nad^ einer vereinbarten 



>)9lofd^et, SBil^elm, 9}attonaIö(onointf bed ^anbcU« unb (Beoetbrfleiged 
VII. «ufl., etutifiati 1899, S. 629. fßn^t oud^ bie frü^mn 9(uftagen. 

') Gontab, $Tof. Dr. 3., fitunbrig 3um 6tubtum ber poUtifd^fti ßfonomie, 
I. X., 3ena 1896, 6. 49. 
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^örfenorbnung ©efd^äfte Qb)ufd^(ie&en. 9atb bilben fte prioate Ser^ 
einigunflen tote in @nglanb unb amerifa, balb finb fte öffentliche, vom 
Staate fonjefftonierte, bie unter Staatdaufftd^t fte^ien, mit t)om Staate 
genehmigten Statuten, bea Sörfenorbnungen , n)ie meifteniS auf bem 
«uropäifd^en Jtontinente. ^m @egenfa|e jum üJlaiAtvtttt^it n>erben an 
ber äSörfe bie (Sefd^äfte über beflimmte SR engen einer beflimmten 
Gattung abgefd^Ioffen, nid^t über Dorliegenbe SBaren. Sin ber Sörfe 
fönnen ba^er nur fungible ober oertretbare äBaren gel^anbelt toerben." 

fiaffen xoxx bal^ingefleQt, ob aOein @efd^äftdleute unb ^nbeteoet- 
mittler, nid^t oielmel^r oud^ ^abrilanten unb ^robujenten bie 93örfe bt^ 
fud^en, fo ift bod^ in biefer S)eftnition jum erfien SRale eine fd^arfe 
2:rennung ber Sörfe oon bem 9)larfte ober ber Steffe oorbanben. SDie @e^ 
fd^fifte merben auf ®runb einer t)ereinbarten Sörfenorbnung abgefd^ (offen. 
Sold^ed ftnbet auf ben lefttgenannten (Sinrid^tungeri }ur @r(ei($terung 
bed i^anbeteoerlebrd nidgt flatt 3Rag man aud^ ben uner^eblid^en (Sin- 
loanb mad^en, ba§ bie 93örfenorbnung burd^meg nur ben SSerlel^r in ben 
93örfenoerfammlungen regelt, ber ©efd^äfti^abfd^IuB bagegen auf @runb 
t)on offtiieUen Sörfenufancen fid^ ooll)ie^t, fo i{l bamit bie begriffUd^e 
Zirennung nid^t erfd^üttert, meit l^ierburd^ l^öd^fteniS ein Streit um 
^orte ^eraufbefd^moren mürbe. Qtoax bleibt nod^ ber (Sinmanb be* 
ftel(ien, bag bie Sörfenorbnung nur etmaiS fefunbäred ift unb erfl infolge 
ber @ene^migung, ober mie in Snglanb, ber (Snid^tung }ur (Sinfü^rung 
gelangt, man fonad^ l^ierin lein Kriterium befi^t, um eine (aufm&nnifd^e 
93erfamm(ung barauf }u prüfen, ob fte eine Sörfe ifl ober nid^t. S)od^ 
€onrab ^at biefen Sinmanb ooraudgef e^en , med^alb er ate auf ein 
d^aratteriftifd^eS Snerlmal einer S9örfe barauf l^inmeift, bag bie @efd^äfte 
über beftimmte 3Rengen einer beftimmten ®attung unb nid^t über 
oorliegenbe 3Bare abgefd^Ioffen merben. S)er ©efd^äftiSoerfel^r b^t ftd^ 
an ber Sörfe bemnac^ oon inbioibueUen 3Baren toiSgeldfi. SBenn nun 
bem ©efd^äftiSabfd^luffe beftimmte 9örf enbebingungen , 3)lengeneinl^eiten 
unb ©attungdmare }u @runbe liegen, fo bciben loir, mag ber £anbe( 
per Saffa ober auf 3^it erfolgen, ein t^pifd^ed 99drfengefd^äft oor und, 
toeld^ei^ ftd^ auf einem 9Rar{te nid^t t)oII}ie^en lann. S)er Segriff ber 
^ertretbarleit, meld^er lein f eflftel^enber , fonbern ein fd^manfenber ifl, 
bflrfte inbeffen mo^l einige Sd^roierigteiten bereiten. Sugerbem mag 
nod^ angeführt merben, bag ber l^ier entmidfelte 93egriff SonrabS nur 
bie SBaren^ nid^t bie g^onb^börfen im Sluge l^at. 

3la^ &tix& begegnen ftc^ Angebot unb 9lad^frage, bie burd^ ben 
©ro^l^anbel be^ $la^eiS felbfl ober burd^ bie ©roginbuflrie eineiS ben* 
felben umgebenben Se^irleiS bebingt merben, an ber Sörfe, meldte ben 
mic^tigflen SSereintgungdpuntt oon itaufern unb SBerläufern unb beren 
93ermittler bilbet. S)ie S9örfe ifl mit ben großen. ^Vlärften unb 3Reffen 
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burd^ aDmäl^Iid^e ttbero&nge Derbunben. S)ie SBarenbörfe bient bem 
®ro§oer(ebre tote bie Sßeffe, fte unterfd^eibet ftd^ Don (enteret aber ba^ 
burd^; bag fte toenigflend an aQen grSgeren ^tä^en unb an allen 
SBod^entagen geöffnet t|l. Unter Sejugna^me auf bie ^arifer ^ade 
aux blas, bie Sonboner Aorn^aSen in Slarl^Sane (com exchange), 
ben Ao^Ienmarlt üon SiSingi^gate wirb bargetan, ba^ ftd^ }n)ifd^en 
einem grogflabtifc^en ^robultenmarfte unb einer $robultenbörfe taum 
eine fd^arfe ®ren}e }iel^en (äffe. 2)ie ©efd^äfte aber laffen fid^ atö 
marftmägige unb börfenmfigige unterfd^eiben. fie^id red^net }u 
ben marltmägigeu biejenigen über in ber äRartt^ade befinblid^e bidponibte 
SEBare, roä^renb er }u festeren Snfäufe Aber bidponible SBare jum 
3n)edfe ber XuiSful^r ober ber SSuf fpeid^erung , l^auptfäd^lid^ aber 
Sieferungdgefc^äfte nad^ Sörfenufancen in i^ren oerfd^iebenen l^ormen 
jä^lt. 3" ben fiieferungdgefd^&ften fonjentriert ftd^ befonberiS bie 
(Spefutation, bie nad^ biefem Slationalölonomen bie S3emfl^ung bitbet, 
bie ^ret^bilbung ber naiveren 3utunft fd&äfiungdraeife ooraudjufe^en 
unb nad6 fold^en Vermutungen bie ©egenmart }u benfi^en^). 

SBei biefer erflärung be« Segriffeg Sörfe iji bie gffettenbörfe 
ooSftänbig oerf d^rounben , unb bie SluiSfül^rungen bejiel^en fid^ nur auf 
bie ^robultenbörfe bergeflalt, bag eine Snroenbung ber einjelnen 9Ro« 
mente auf erftere nid^t angängig ifl. S)od^ fe^en mir Don biefem 
9Range( ab, fo lögt bennod^ bie UnbefHmmt^eit ber übrigen Segriffe 
eine genaue ^eraudfc^älung ber SJterlmale einer Sörfe nid^t gu. SBenn 
aud^ ber Unterfd^ieb ber Sörfe oon ber SJteffe burd^ täglid^e totale 93e» 
friebigung oon Angebot unb Stad^frage gefennjeid^net i% fo ifl hiermit 
leine Unterfd^eibung Dom 3ßar!te gegeben, für meldten biefed SRoment 
gleid^faUd zutrifft. Xud^ bie vorgetragene Unterf^eibung oon marft* 
mäßigen unb börfenmägigen ©efd^äften oermögen mir atö rid^tig nid^t 
ün}uerlennen , mei( erfiere mit ber SSejeid^nung , bag fte bidponible, in 
ber SRarlt^ade beftnblid^e Sßann betreffen, meiere für ben loIa(en 
Aonfum befUmmt ftnb, nid^t auiSreid^enb d^aralterifiert merben. S)a)u 
ifl bie 93eftimmung }u eng gegriffen; benn aud^ ber SRarft, id^ er« 
innere nur an bie @aat« unb {^ruc^tmärfte, bient bem 93erCel^re mit 
nid^t gegenm&rtigen SSaren. @d ftnb t>ie(fa(|i nur groben oor^anben, nad^ 
meldten bie @efd^äfte abgefd^loffen merben. ferner merben auf biefen 
9Rär{ten unleugbar groge 30lengen oon äBaren }um Qtotdt ber Sin« 
lagerung, ber aBeiteroerorbeitung unb ber S(udful^r ober bem SSerfanbe 
in entlegenere, oon SBaren entblößte ©ebiete bed Sinnenlanbed in un« 
oeränbertem 3ufianbe ober nad^ oor^eriger Se« ober Verarbeitung ge« 



') Sesid, 9B., ^anbcl, in ®d^önbeto9 ^anbbud^ bei potiitf^en £(onointe. 
U. 9lufl. II. 8b. Tübingen 1886. 6. 694. 
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lauft unb Derlauft. 2)er Se^idfd^e begriff ber marftmägigen ©efd^äfte 
lann bedl^alb nid^t aufredet erhalten toerben. 3)a2u bebarf aud^ ber 
ber börfenmägigen @efd^äfte einer Jtorreftur, inbem einlaufe oon 
bidpombler S8are jum S^zdt ber SHudful^r ober Sluffpeid^erung leine 
d^aralteriftifd^en SBörfengefd^äfte barfteQen. 2)agegen treffen fiieferungd» 
gefd^äfte m6) 93örfenufancen in i^ten oerfd^iebenen f^ormen aQerbingd 
ben 9örf euDerle^r , mie ed aud^ unjioeifel^aft rid^tig ifi, bag fid^ in 
il^nen l^auptfäd^lid^ bie @pe(u(ation, b. 1^. bie in ber ©egenroart oom^eg« 
junel^menbe fd^u^ungdroeife ©eflaltung ber 93erl^ä(tniffe in ber Sutunft 
fon}entriert. Se^id fügt Dorfid^tig baiS SBort ^auptfäd^Iid^ l^inju, bem 
vDxx nur &ei}uftimmen Dermögen, tüeiC bie @peIuIation ftd^ ni(^t bloi 
in SieferungiSgefd^äften nad^ SBörfenufoncen offenbart, fonbem mit 9lud« 
nal^me ber Slnfd^affungiSgefd^äfte aud^ im gefamten Saffa" ober iSoco* 
^anbel. 3m äbrigen ben S^^^ S^r Sl^aralterifterung ber ©efd^äfte }u 
oertoenben, lann nid^t gebiQigt xoexbtn, n)eil berfetbe nid^t nur in ben 
meiflen e^äSen nid^t ertennbar ifl, fonbern aud^ ben 3(bfd^Iüffen a(8 
etioad ©efunbäred anhaftet, ba« für bie 9lrt bed ©efd^äfteiS oöSig 
g(eid^güttig erfd^eint. 

92ad^ @^renberg ift bie Sörfe ein 3Raxit für vertretbare .Sauf d^» 
guter*). 3)amit ifi nad^ biefem 3lationaIöfonomen i|ir SBefen, i^re 
@igenart gefenn}etd^net unb }ugleid^ audgebrüdft, bag fie jur Jtategorie 
ber SRörlte gel(|ört. 2)er 93organg ber 3RarItbiIbung befielt barin, im 
Xaufd^oerfe^re SHngebot unb ^{ad^frage örtUd^ mie jeitlid^ möglid^ifl ftart 
2u fonjentrieren, um eine möglid^ji billige unb ooQtommene Sefriebigung 
ber menfd^lid^en 93ebürfni{fe }u eneid^en. Si^renberg be}eid^net aQe 
einfd^Iägigen SBeranflaltungen ald ^ärtte im n)eiteren @inne. @ie bienen 
bem 3^^^^ ^^^ }eitlid^en unb örtlid^en S3er{e^rd(on}entration. Sie 
jerfaQen 1. in äJiärfte im engeren @inne mit SBoc^enmärf te , SReffen 
u. f. xo. unb 2. in 83örfen. 3ene bienen bem SSerfc^rc mit nid^t Der* 
tretbaren, biefe bem 93erle§re mit vertretbaren S^aufd^gütern. 9lur 
burd^ bad jtriterium ber SSertretbarfeit (ägt fid^ bad 2Befen ber SBörfe 
fd^rf fenngeid^nen , aber eS ift nad^ S^renberg auf (eine SBeife 
möglid^, }n)ifd^en )9örfer» unb anberen SJtärlten eine fc^arfe @d^eibe(inie 
ju }iel^en, bie für bie 9Bir!Kd^(eit ol^ne n)eitered med^anifd^ Denoenbbar 
ift. @d finb Übergangdformen oor^anben, bei benen man groeifel^aft 
fein (ann, loo^in fte gehören, ^liebere unb l^ö^ere ®rabe ber äJertret« 
barleit befleißen ; benn bie SnttoidCelung ber äSertretbarleit ifl ein langer 
^rojeg. @r beginnt mit ber Silbung bed Begriffes ,,9Rar(tn7are" unb 
enbet mit ber abfoluten äJertretbarleit mie beim ®elbe. Xa^ n)i$tigfte 
Stoifd&englieb ber entroidfelung ifi ber 3wftönb, bei bem eine SBare 



1) SotiTab; Sßötteibud^ bei ©taatSmiffenf^afieit, II. ^ufl., II. f&b., ®. 1024. 
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,,nQd^ $robe" verlauft wirb. $ier uertritt bte $robe nur bie einjetne 
9Barenpartie , ober iDeil biefe beim ©efd^äftdQbfd^Iuffe nid^t antoefenb 
SU fein brandet, i|l aud^ fold^e unoolltommene ^ertretbartett fd^on au^'^ 
reid^enb, um einen berartigen SBerfel^r in Übereinftimmung mit bem 
Sprad^flebraud^c al8 SSörfenoerfel^r ju flafjtfijicren, obioo^l feine roirt» 
fd^oftUd^e Sebeutung bei loeitem noA nid^t eine fo groBe ifl, wie bie 
bed SSerle^rd in poQfommen vertretbaren Sau fd^gütern. 

3n biefer Su^einanberfefeung ift 3wh:cff^"i>^^ n^f^ft mand^em Un* 
}utreffenben Dorl^anben. 2)ie Sörfe lann, aud^ xotnn fte vielem mit 
bem 9Rar(te gemein ^at, nid^t fd^Ied^tl^in jur jtategorie ber 9Rar(te 
gered^net merben; benn fte fieOt meit me^r bar atö einen 9RarIt, mag 
biefer öffentHd^er ober privater 92atur fein. @ie ifl nämlic^ nic^t nur 
eine JtonjentrationdfleDe für Angebot unb 92ad^frage, fonbern ein SRed^tiS« 
infUtut, metd^eiS mit mand^en Privilegien auiSgeflattet mirb. SDed weiteren 
^at Sl^renberg aud^ nur bie ^robultenbörfen im Sluge, bie @ffetten« 
börfe ivirb nid^t berüdffid^tigt. ^ie @d^eibelinie , ben Wartt 'a(iS ben 
^anbeldverfel^r mit inbivibueüen unb bie S3örfe aü ben mit vertret« 
baren Xaufddgätern ju d^arafterifieren, wirb bann gebül^renb feflge^alten, 
ober fofort burd^ bie eigentfimlid^e SrKärung ber SBertretbarleit tvieber 
völlig vermifd^t. SJiefer SJlangel wirb inbeffen befeitigt, wenn wir l^ier 
fiatt beiS @^renbergfd^en ben in ber ^uri^prubenj unb aud^ fonfl in 
ber äSoIföivirtfd^afti^Iel^re allgemein üblichen Segriff ber e^ungibiUtöt ober 
93ertretbarleit einfe^en. S)enn bie SSertretbarfeit befielt (ebiglid^ bariu; bag 
eine getviffe Sßarenmenge burd^ eine g(eid^ groge SBarenmenge berfelben 
@attung, bie natfirtid^ bie gleid^en (Sigenfd^aften ber erfieren beft^en mug, 
beliebig erfe^t werben fann. 9tad^ S^renberg foO bie äSertretbarleit 
einen langen (Sutwidelungdprojeg burd^gemad^t l^aben. ©ie §at begonnen 
mit ber Silbung beiS 9egriffed .^SRarltmare", bann ftd^ weiter fortgebilbet 
im Jlaufe nad^ ^robe, btd fte )u voQfommen vertretbaren S^aufd^gfitem ge« 
langt ifl. Sotd^eiS wflrbe rid^tig fein, wenn ^ier an Stelle „äSertretborleit" 
gefegt wirb ,,ber Raubet mit vertretbaren SBaren" ; benn biefer f)at aller» 
bingd eine lange @ef(^id^te hinter fidd, bie genau fo alt x\t, wie bie 
©efd^i^te ber 93örfe, weit nämlid^ erft mit biefem Raubet fid^ ein 
eigentlid^er Sörfenverte^r }u entwidCeln vermod^te. (Sine $robe tann 
nie bie SBare vertreten, fle fieDt lebiglid^ ein SRerfjeid^en einer beflimm« 
ten äBarenpartie bar, beren (Sigenfd^aften burd^ bie $robe gefennjeic^net 
werben. (Sie ift bad 9Ritte(, um fefifteden }u tonnen, ob bie Lieferung 
mit ber getauften 3Renge ibentifdb ift. dagegen tann bie äBarenpartie 
unter Umftänben burd^ eine anbere g(eid^er 9(rt unb @fite vertreten 
werben, ^^t £ocol^anbe( ifl überhaupt ein Unterfc^ieb nid^t fefl}uftellen, 
ob bie gan}e äBarenpartie mit }ur Stzüt gebrad^t ifl ober ob ber 93er« 
fäufer nur eine ißrobe 5ur $anb l^at. 9lur um 3^^^ ^nb Aoften }u 

Qcrmert, estfenflubicn. 11 
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fparen, bringt er eine $ro6e mit, toeil er nid^t neig, an toen er bie 
äBare abfegen, ober ob er überhaupt einen Jtöufer finben wirb, iDeiS« 
l^alb bie XrcmiSportgeba^ren in fold^en f^&Qen auf baiS möglid^fl ge« 
ringfte 3Ra^ bef d^ränlt bleiben, e^inbet bagegen ein SKbf d^tug in i n b i « 
oibueller 3Bare auf Seit flatt, fo ifl ed felbftoerflänblid^ , bag 
^öd^flend eine $robe mit }ur Stelle gebrad^t n)erben fann. @in fo(^ 
©efd^äft^oerlel^r ooDsie^t ftd^ nid^t nur an Sörfen, fonbern aud^ an 
faft aQen öffenttid^en unb prioaten ^&rlten, toedl^alb berfelbe nid^t afö 
ein börfenmägiger ju d^aratterifteren ifl. älud^ beftreiten n)ir ent< 
fd^ieben, bag ber Sprad^gebraud^ einen berartigen SSertel^r a(d einen 
börfenmägigen be}eid^net. S)a inbeffen bei mand^en Xauf^objeften bie 
93ertretbarleit eine DoUIommene , bei anberen eine n)eniger ooDfommene 
ifl, nod^ anbere nur inbioibueQe SBaren barfleSen, fo finb nid^t alle 
SSaren in gleid^er 3Beife fflr ben 9örfenoer!e^r geeignet. Sei ben 
®ätem mit unooHIommener Sertretbarleit muffen ba^er, f offen fie 
börfenföl^ige Sparen fein, beflimmte ä^^pen feftgeftefft merben, nad^ benen 
gel^anbelt roirb unb n)e(d^e bie Sief erungiSqualität be}eid^nen. S)en @ 1^ r e n « 
bergfd^en Segriff ber Sörfe (önnen n)ir bal^er ald }utreffenb nid^t 
annel^men. 

©d^anj entroidfelt folgenben Segriff ber Sörfe*). ©ie ifi eine 
in furjen 3^itabflänben, meifl täglid^, roieberte^renbe Serfammlung Don 
Aaufleuten unb anberen beim ^anbel beteiligten $erfonen {um B^o^dfe 
ht& 9lbf(!§Iu{fed t)on $anbe(i^gefd^äften ol^ne glei(i^}eitige Soi^igung, 
Übergabe unb Sejal^lung ber SBare. 3)er Jtauf na^ SRufler bleibt ein 
inbioibueffer Aauf. SBo ein fotd^er oorroiegenb ftattfinbet, ^at man 
einen 3)laxlt unb leine Sörfe. 3)er Serle^r an ber Sörfe ift mit ©e^ 
nugioare oertnüpft. ^ie bafelbft oerlel^renbe Siel^eit oon Käufern unb 
Serläufern l^anbelt mit beflimmten Quantitäten eined Xppud 
fungibler SBaren. 

$ier ifi ber Sörfenbegriff unjtoeifel^aft n)eit f d^iärfer erfaßt, aii ed 
bei @^renberg unb anbern ber ^^all ift. @d liegt in obigem eine 
2)eftnition oor, bie ber neuieitlid^en Serte^rdentioidtelung ftd^ möglicibfi 
eng anjuf erliegen fid^ bemfl^it. 3Ran fjat nun eingeroanbt^ ber Segriff 
ber Sertretbarfeit fei in biefem ^alle nid^t jutreffenb, toeil berfelbe 
aud^ an Slrbeiterbörfen, Wuftlerbörfen 2C. oor^anben fei, inbem ed ftd^ bei 
bem Serben oon Slrbeitdträften nid^t um eine beftimmte $erfon mit 
einem beftimmten 3lamm l^anbelt, fonbern nur affgemein um eine ge« 
eignete Slrbeitdfraf t , fo fann l^iergegen leidet baran erinnert loerben, 
bag ed ftdd in fold^em %aHe nid^t um @efd^äftdabfd^tflffe in Sßoren 
ober Sffetten l^anbelt unb bie in t^rage lommenben ^nfUtute feine 

<) elfter, äQörtccbud§ ber IBolt^toirtfd^oft, m I, B. 407. 
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^ed^töeinrid^tung barfleOen, fte ba)u nirgenbd ald toirKid^e 95rfen an« 
«rtannt toerben. S)ennod^ ^at aud^ btefe 2)efinttion SRängel. @te 6e« 
fagt fid^ nur mit bem SBarenl^anbel. @ine @ffe(ten6örfe miib nid^t be» 
rfldfid^tigt. @^ ift gerobeju 6emerlendn)ert, oon n)te n)enigen Stationat« 
ölonomen biefe mit in Setrad^t gejogen mirb. 9[IIerbingiS l^at in bem 
legten Sa^rsel^nte bie ^robultenbörfe im SSorbergrunbe bed ^ntereffed, mir 
(önnen mo^I fagen, bei^ JtampfeiS geftanben. @oId^eiS barf aber nid^t 
§inbem, bad fo fiberauiS mid^ttge S^f^^tut ber ^onbdbörfe in gleid^er 
SBeife bei ber äuffiellung einer SScgriff^befHmmung l^eranjujiel^en. — 
9(n ber S9örfe foQ ftd^ nun nad^ ©d^anj ber ©efd^öfti^abfd^Iug o^ne 
gleid^}eitige SBorjeigung, Übergabe unb SSejal^lung ber SBare ooO)ie^en. 
S)ie SrfäDung unb Sejal^tung gefd^ie^t jebod^ bei faft aDen ^anbeld« 
^efd^äften niemals gleid^jeitig mit bem Slbfd^tuffe ber ©efd^äfte. S)te 
^anbefögebräud^e laffen aud^ bei Aaffagefd^äften fafl immer einen Spiel« 
räum }u, ber ftd^ nad^ ben Srttid^en 93er^ältniffen oft fe^r Derfd^ieben 
^eflaltet. S)emnad^ lann bie nid^t gleid^jeitige Übergabe unb Sejal^Iung 
fein Ariterium ber 93örfe fein. @elbfl tomn bie @rfflllung üon feiten 
bed 93erfäuferd red^t rafd^ erfolgt, lägt bie Sejal^Iung nod^ eine B^^tfolge 
ju, ^ fei benn, bafe „^mq um 3w8" ober gar bei unfid&em ab« 
ne^mern „Aaffe oorauiS" gel)anbelt morben ift. ^ad e^e^Ien ber gleid^« 
zeitigen 93orjetgung ber Sßare !ann aUerbingiS barauf f daliegen laffen, 
ba% mit @enuBn)are unb iwax naä) %r)\>tn, meldte nad^ Sörfenufanceu 
feflgefe^t morben finb, gel^anbelt mirb, brandet ed aber nid^t ; benn aud^ 
auger^alb ber 93örfe mirb ol^ne gleid^jeitige SSorjeigung ber 9Bare ge» 
lianbelt, mie }. 99. auf einigen 9Reffen, mand^en Sßarenmärlten k. 
Unßreitig rid^tig ifl bagegen bie S9e}eid^nung bed fiaufeS nad^ $ro6e 
al^ ein inbioibueKer Aauf, ber nur aU ein marltgemfiger angefe^en 
werben tann. 3Benn fonad^ bie ©d^anjfdäe Definition ber Sörfc 
nid^t gerabe mitten ind ©d^marje trifft, fo lönnen mir i^r bod^ in 
bem Unterfd^eibungdmerlmale }mif^en 9Rarft unb ^örfe umfomel^r bei« 
pflid^ten. 

@. @ t r u d lennjeid^net bie 93örf e ald eine regelmäßig fid^ mieber« 
^olenbe Buf^^nt^nlunft t)on fiauf(euten unb ^anbeldoermittlem (?BlaU 
lern 2c.) }um S^tdt bed gefd^äftli(^en SSerle^rd, beiS Jtaufei» unb äSer« 
taufe« oon SZBarenO- 35icfß Segriffäbeflimmung ijl fo allgemein ge« 
galten, bog nid^t ein mefentlid^eS HRoment einer SBörfe in i^r entl^alten 
ifl, bemnad^ mit i^r nid^t meiter )U fommen fein mürbe, faSd nid^t 
genannter SSutor nähere (Srflärungen angefügt ptte. Die Sörfe 
fäOt i^m unter ben aOgemeinen Segriff bed SRarftei^, unterfd^eibet fld(i 



^) (^onrab, ^anb)o5vtetbu4 bn Staatdioiffrnfd^afteit I. %ufl. SBb. II, 3tna, 
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aber t)on biefem burd^ 6efiimmte Sigentttmlid^Ieiten , toeld^e gerabe bcuS 
d^arofteriftifd^e 9Rer(mal beS Sörfenoerle^rd bilben. @d befleißt bafelbfl 
lein äSerfe^r in inbioibueü beßimmten SBaren, fonbem bie abfd^lflffe 
l^aben beftimmte SRengen einer beflimmten ©Qttung }ur SBoraudfegung. 
^<a d^arolteriflifd^e SDlerhnal ber Sörfengef d^afte ifl ba^er ber SSerlel^r 
in fungiblen Sßaren, xot&^aU) ber Jtreil^ bei^ Umfafted nur ein begrenj' 
ter ifl. 3Benn nun aud^ Übergänge unb SRifd^gebilbe Dor^anben ftnb, 
f lann man baiS Sßef en bod^ nid|t üertennen. Öbgleid^ bie@trud(fd^e 
(Srllärung aud^ nur ^robuftenbörfen im Sinne ffat, fo trifft fte bod^ 
in il^rem Aeme baiS roefentlid^fle ^JRerfmal ber 93örfe^ mit beffen ^anb« 
l^abung fd^on n^eiter )u fommen ifL SDerbingd fd^iegt fte aud^ nad^ 
ber 9iid^tung über bai^ S^tl ^xmn», xomn fte ben SCudfd^lug bei» ^anbete 
in inbioibueO beflimmten Sparen Don ber Sörfe ooraui&fe^t 3m @egen« 
teile n)erben an oSien Sörfen neben ben d^aralterifUfd^en ©efd^äftd* 
formen aud^ marltgängige ©efd^äfte abgefd^Ioffen, ol^ne bamit i^iren 
&)axatUx )u gefä^rben. 

Pfleger ftnbet ein Jtennjeid^en ber Sörfe in ber SerufdfteOung 
ber Sörfenbefud^er ^). @ie mflffen im mefentlid^en aM Aaufteuten unb 
ixoax aud ©roBpnblern befielen. Sluf ben Slarhen ftnbet ein Sßerte^r 
}n)ifd^en $robu)enten^ Alein^anblern unb Aonfumenten flatt. !Die 
Sneifen !enn}eid^nen ftd^ burd^ bie ©efd^äftiSoerbinbungen }n)ifd^en @to%* 
f abritanten unb ^rogl^&nblern einerfeitS unb A(ein^nblem unb Detail 
liften anbererfeitd. S)ie SBörfe bient l^auptfäd^Iid^ bem ©rog^anbel mit 
feinen il^n unterflfi^enben ^ilfdgefd^äften. Sie beft^t fpejiftf^e ®e<» 
fd^äftdformen. SSä^renb auf ben SRärlten inbioibuede SBaren ober 
Xaufd^güter nad^ inbioibueüen SRuflem ©egenftanb bed Umfa^eiS ftnb, 
xotxhm an ber Sörfe befUmmte 9Rengen einer befiimmten @attung oon 
äBaren ober SBertpapieren gel^anbelt SBare unb äBertpapiere merben 
bafelbft i^red inbioibueüen S^aralterd ent!(eibet, medl^alb ber Sörfen* 
Raubet ein ^anbel mit genereO beflimmten SBertpapieren unb t^pen« 
mägig beflimmten SSaren bilbet. S)ie 3ludf Urningen ißf legerS Hingen 
in folgenber 3)eftnition ber Sörfe aud: 

,,S9örfen ftnb bie regelmäßig , meifl täglid^^ an einem befUmmten 
Drte }u einer befUmmten 2:ageiS}eit flattfinbenben 3ufammenfünfte von 
@rogIauf(euten eined ^anbeldpIa^eiS unb ^ilfdperfonen beS ©rogl^anbete 
jum Qtotdt beiS Slbfd^IuffeS oon ^anbel^gefd^äften in generell befKmmten 
SBertpapieren ober tppenmägig beflimmten SBaren." 

SBenn Pfleger im Slntönen an bad @rlenntnid bed Ober« 
oenoaltungdgerid^tiS ein entfd^eibenbed SRerlmat in ber DecufiSflellung 



^) (Sonrab, ^anbtoöttetb. bei ©taatSto. II. Sufl^ H. SBb. @. 980. ^olb 
l^eimd aS^o^enfd^tift füt ^Iftiented^t unb )Ban{tt?efen VII, €. 129. 1892. 
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ber Sörfenbefud^er {tel^t unb atö fold^e ©rogfaufleute unb ^ilfdperfonen 
beiS @ro§^Qnbetö erblidt, muffen n)ir il^m entgegenhalten, bag an ber 
SÖrfe ni(i^t nur ©rog'Unb Aleinlaufleute Derfel^ren, fonbern gan} un^^ 
zweifelhaft a\xi^ gabrilanten, fo }. 9. ^JRü^IeninbulMeQe, 3Ral}er}euger, 
©etoerbetreibenbe unb ^^robujenten ieber Slrt, rote aud^ umgele^rt ®roB^ 
faufleute bie 9Rärfte unb SReffen befud^en neben Jtleinl^änblern unb 
Vertretern bed ©eroerbed, ber ^nbuflrie unb ber ^robuttton. S)te 
SerufdfleOung ber Sefud^er lann nun roo^I ate nebenffid^Iid^e^ Stoment 
2ur Sl^arafterifterung Denoanbt werben, aber nie entfd^eibenb ind ®e« 
iDid^t faden. Sie wirb ftd^ fletd nad^ ber jeweiligen ©eflaltung t)on 
Sanbel, Snbuffarie unb ©ewerbe in ber be}flglid^en Stabt unb beren 
nfi^erer unb fernerer Umgebung jufammenfe^en. SDad Sd^wergewid^t 
wirb bal^er immer auf ben @efd^äftiSoerIe^r gelegt werben mfiffen. ^ier 
fäSt neben bem 9Bad bie Xrt unb 9Beife beflimmenb in bie SBagfd^ate, 
wie bie @efd^&fte abgefd^Ioffen werben. S)ie g^ormen beiS ^anbetiS mfiffen 
bdber för ben äSerle^r ^arl ind ©ewid^t faden. 

SBermutl^^) unb Srenbel flnb ber SReinung, ba^ für bie 
(Sntfd^eibung ber ^^rage, ob eine laufmännifd^e SSerfammlung ald 93örfe 
ju be^anbeln ifl, eine Steige oon 9RerfmaIen, wie Stegelmägigleit ber 
Sufammenlfinfte ber ^anbeltreibenben )u befHmmten Sitten an einem 
befiimmten Drte, an we(d^em ©efd^äfte unter Seobad^tung gewiffer, burd^ 
{UDfd^weigenbe Übereinfunft ober flatutarifd^ feflgelegter 9iegeln ab« 
gefd^(offen werben ober abgefd^Ioffen werben lönnen, in Setrad^t ju 
^iel^en ift. S)ad audf^taggebenbe SRoment fod aber weber in bem 
juriftifd^en S^aralter ber SSereinigung nod^ in ber 9lrt ber $reidfeflfledung, 
fonbern in ber wirtfd^aftlid^en Sebeutung ber Sufammentfinfte, nament» 
(id^ in i^rer Sinwirfung auf bie ^reisbilbung in einem weiteren 
SBirtf d^af tdgebiete , fiber ben engeren Areü» ber ^eilnel^mer binauiS, ge» 
funben werben. 

S)iefe Suffaffung bed SSegriffeS Sörfe mad^te ftd^ balb nad^ (Sma^ 
nierung bed ©efe^ed in dlegierungdlreifen unb }war ald Jlon}effton an 
ben Sunb ber Sanbwirte oielfad^ geltenb, inbem man ben befle^enben 
(aufmännifd^en Vereinigungen^ bie bad laubinifd^e 3od^ ftolj oon fid^ 
abwiefen, bie ^reiiSnotierung aM ben ^nben winben unb ben lanb« 
wirtfd^aftlid^en Vereinigungen überweifen wodte. Sie fonnte baber, 
beoor ber Sprud^ bed DberoerwaltungiSgeriditd gefaden war, aü eine 
offi}iede angefel^en werben. Sie l^at ben Vorjug, bad auSfd^Iaggebenbe 
3Roment nid^t im red^tlid^en C^arafter ber Vereinigung, fonbern in 
wirtfd^afttid^en (Srfd^einungen ju fud^en. Sie ^at aber ben großen 
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$e^(er, ba^ toefentlid^e 9Roment auiS ben iDirtfd^aftlidgen 3Btrfungen 
unb nid^t aM m^&6)l\^tn öfonomifd^en , in ber Bereinigung fetbfl 
(iegenben Xatfadbeu ab}uleiten. %üi bie n)ifyenf(j^aftlid^e SSegriffS^ 
entn)idFe(ung ber Sörfe lann fonad^ aud ben obigen Sludffil^rungen laum 
ehoai^ gewonnen werben. 

Sol^n^) betont bei ber i6e^anblung bed SegriffeS Sörfe bie SSer« 
quidung ber 3RärIte unb 9Reffen in einanber. S)ie Sörfen feien auS^ 
bemfelben Stamme ^eroorgemad^f en. 2)er genannte ©elel^rte fragt nun : 
„SBad unterfd^eibet eine Sörfe oon einem 9Rar(te?" 

„^arlf' unb ,,3JIeffe" in i^rer gefd^id^tUd^en Sebeutung (oon i^ren 
übertragenen Sebeutungen ber neuen 93otten)irtfd^aft abgefe^en) fe^ti 
ben fonfreten SBerlel^r mit ben }u oerfaufenben ^anbetegfltem ooraud. 
9uf bem $ferbemarlte muffen bie ^ferbe jur Stelle fein, um beurteilt 
merben ju f önnen, beoor man l^anbeldeiniS aber fte wirb ; auf ber ^el}« 
meffe gel^ört bie Sßare in i|ter mannigfaltigen Dualität ate ^anb« 
greif lid^ gegenioctrtig ju bem SSßefen bed SRegoerlel^rd. S)ie Sörfe 
emanzipiert ftd^ oon biefer ©ebunbenl^eit an lonfrete äBaren. 36r ©e* 
biet fe|t an ber @ren}e ein, mo bie ©egenmart ^anbgreiflid^er 9Baren 
für ben ^anbeteoerfel^r überflüfftg geworben ifl, too eine allgemeine 
99e}eid^nung an t^pifd^er Qualität unb Quantität au^reid^t, um ben 
©egenftanb beiS ^anbel^ ju beflimmen. (SS finb — im Sprad^gebraud^e 
ber römifd^en 3uriÄprubena — fungible (ober oertretbare) ©ad^en, roetd^e 
fold^en Sl^arafter l^aben. 

@ine fold^e Sad^e i{l aber in ooQenbetem ^a§e nur bad ®elb 
(SbelmetaD) unb bie Urfunbe, bie auf ®elb (autet (SBertpapier, SBed^fet 
u. f. n).). Med anbere ^at eine fifide an feiner e^ungibi(ität , fud^t 
aber im Sntereffe bed S3örfent)er!e^rd biefe £üde burd^ 9(ud(unftdmittet 
ju ergänjen. 

Sold^e ftnb: bie fefie Umfd^reibung ber Dualität burd^ ufancen* 
mäßige Sebingungen ober — mit geringer ftonfequen) in ber SRid^tung 
ber abflratten SBare — burd^ ^anbel nad^ $robe. 

(Sin jmeiteS SRoment, meld^ed ja bem Sßefen ber Sörfe gehört, 
ergibt ftd^ oon fe(ber ans bem erflen. (SS ifl ber groBe Umfang ber 
Dbjette heS ^anbelSoerlei^ri^. S)enn bie Xenben} auf abftratte SBoren» 
Quantitäten ^at leinen Sinn auger in ber Entfernung bed ^anbete« 
guted oon bem legten Qxoedt bedfelben, feinen SSerbraud^ in taufenb 
{(einen Stüdfen. 

2)rittend gehört jur Sörfe bie Stänbigleit, bie loomöglid^ tägli^ie 
SS^ieberfe^r an einem befiimmten SSerfammlungSorte ber Aaufleute, bie 
ba^er in berfe(ben Stabt i^ren SBo^nft^ ^aben. 



>) ei^ftem bet ^lationalöfonomie »b. III, @. 87. 
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S)iefeiS unterfd^eibet bie äSörfe t)on einer äßeffe, bte in geroiffen 
Seiten bed S^tl^^^ toieberle^rt um }eitn)eiUg bie fonfl toeit oon einanber 
entfernten Aaufleute, Aäufer unb äSerläufer aufammeniuffi^ren. 

3)iefe SRomente vereinigt bebeuten ober toieberum eine ^o^e 6nt^ 
roidetung bed großen ^anbete an einem gegebenen $la^e, voAi nur burd^ 
biefe $6^e tägtid^e 9efd^äftigung für fo(d^e laufmännifd^e Sierfamm« 
(ungen gegeben toerben fann." 

3Benn aud^ So^n ben 3Rarftoer(e|ir aU ben mit üor^anbenen 
äBoren rid^tig d^aralteriftert, fo fönnnen mir i^m be}äglid^ feiner 3luf* 
faffung Aber bad SQSefen ber Sörfe ni^t beipflid^ten. S)ie Sodtöfung 
von ber (Sebunbenl^eit an lonfrete 9Bare ifl un}meife(^Qf t falfc^, meil 
bem gefamten ©efd^äftdoerle^re an ber $robu{tenborfe lonfrete Sßare 
ju ®runbe Hegt unb ®efd^äftdabfd^(ü{fe o(|ne bie SRöglic^teit mirlKd^er 
Lieferung an ber 9örfe überhaupt nic^t oorfommen. SSBooon ftd^ ber 
Sörfenoerfe^r aber (od(öfl, bad ifl ber SSerfel^r in inbioibueK bt* 
flimmten SBaren^ ba ber Lieferung beflimmte Seppen einer SBaren« 
gattung ju @runbe gelegt merben, moburd^ eine meitge^enbe Sertret* 
barleit geftd^ert ifl. @d Hegt fonad^ bei 6o^n eine SSermed^dlung 
jmifd^en fonfreten unb inbioibued beflimmten SBaren oor. 9uf biefe 
Seife {ommt So^n gleich S^renberg }u bem grunbfäftHd^en 3n« 
tume, ben Aauf nadö $robe ald einen $anbe( mit fungiblen äBareu 
}u be}eid^nen, obgteid^ eine fold^e bod^ nur ^ubioibualmare unb feine 
@attungdmare barfledt. S)er ^anbel auf @runb von groben ifl niemals 
aü ein fpe)iftfd^ börfenmägiger }u (i^arafterifieren. Sei rid^tiger (St* 
faffung ber ^ungibiHtät mug er bem SRarf toerfe^re sugemiefen merben. — 
2)ie übrigen beiben So^nfd^en 9ßomente ftnb feine mefentHd^en 
G^arafteriftifa ber Sörfe, ba fte au<^ mand^en 9Rörften eigentämH^ 
finb. 

9{u4 S f a d( tommt }u feinem aulSreid^enben begriffe ber Sörf e ^), 
menn er fte a(d einen 9Rarft be}eicbnet, meld^er fid^ burdd }mei 3R0' 
mente oom eigen tHcben 9}larfte unterf ((reibet : 1. im Sörfenoerfe^re 
merben bie SBaren ni(^t mit auf ben SRarft gebrad^t, mobur^l ber 
Serfe^r an ber Sörfe eine SemegHd^feit erlangt, bie ben SRärften mit 
gegenwärtiger 2Bare abgebt; 2. bie Organifation ber Sörfe, fomie bie 
3(rt unb ber Umfang i^red Serfe^red üben einen jmingenben Sin« 
flug auf bie gSreiiSbilbung aM, ba bie Sntereffenten mirtf^aftHd^ ge« 
nötigt Ftnb, bei i^ren ®efc^äftdabfd^(affen auf bie Sörfenpreife Slfidfic^t 
)u nehmen, ober gar fic^ am äierfe^re ber Sörfe unmittelbar }u bt* 
teiUgen. 2)er erfie $unft ift, mie mieber^olt bargetan morben ifl, (ein 
c^ara(terifH)4)ed ^Hertmal ber Sörfe, ba au^ an 92ärften in nid^t gegen* 
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toärtiger SBare umfangreid^e ©efd^aftöabfd^lflffe ooUjogen toecben. Ser 
}n)eite $un!t f ann für tnaiid^e 9örf e }utreff enb fein ; er 6i(bet aber bin 
d^orafterifUfd^ei^ SRerlmal einer fold^en, n)ie bereiti^ beiDiefen würbe, n)ei( 
ber jToingeiibe Sinflug fefunbärer 92atur i|l unb aud^ auf 9Reffen 
unb SRärfteu ^eroortreten lann. 6 o f a d fägt bereitiS felbfl ^in}u, bag 
biefed ^JRoment fd^mer feftiufteüen ift, weil bie g^rnge bei fämtlid^en 
9{ed^tiSbegriffen flüfftg ifl. Unmefentlic^ erfd^einen i^m: bie flaattid^e 
älnertennung , bie ^örfenä^nlid^Ieit bed 93erfel^rd, bie audbrüdlid^e ^« 
jeid^nung atö 93örfe feiten^ ber 93erf ammlung , Stotierung unb SSer« 
öffentlid^ung Don greifen, amtlid^e ^eilfledung oon Ufancen, bie @in^ 
gel^ung Don 3^itgef d^äf ten , bie SKbroefenl^eit ber Aonfumenten unb bie 
Bulaffung üon 93efud^ern im beliebigen Umfange. Soweit ed {td^ um 
ben urfprünglid^en äSegriff ber 9örf e l^anbelt , tonnen wir S o f a d( im 
großen unb ganjen l(|ierin beipflid^ten , weil bie Dorflel^enben üRomente 
atö S^olgeerfdgeinungen feine (S^arafterifterung ber Sörfe enthalten, 
wenn aud^ in red^tlid^er ^infid^t S3ebenlen obwalten, an}uer(ennen, bag 
fte von prioaten SSereinigungen ol^ne weitered angenommen werben 
fönnen. SBenn biefe nämUd^ bie gefeglid^en ^rioilegien (Seseid^nung 
atö Sörfe, amtlid^e @eltung ber Ütotierungen u. f. w.) befigen woDen, 
l^aben fte bie ftaatlid^e ©enel^migung ein}ul^o(en. 9Benn (So fad femer 
ate ©egenfat^ i^^ Sörfe: faufmännifd^e 93erfamm[ungen jum S^^^^ 
von äSorbefpred^ungen, ^bred^iiungen u. f. w., SRärtte mit gegenwärtiger 
äBare unb ^rioatmärtte . bereu $reidbilbung feinen wirtfdbafttid^ 
jwingenben Sinflug audflbt, begeid^net, fo trifft biefeiS aDerbingS su; 
aber mit biefer negatioen S^aratterifierung ifl ber 93egriff Sörfe feined- 
wegg f(ar erfaßt worben. 

SB i euer ift ber 9)leinung, bann eine 93örfe aU oorl^anben 
anfeilen ju bürfen, ,,wenn an einem $ra^e bed ©rog^anbete an be« 
flimmter @te[Ie eine fid^ regetmägig an jebem SBod^entage ober in anberen 
furjen 3^itabfd^nitten wieber^olenbe 3ufammenfunft einer 93iel(ieit oon 
Sänblern ober ^anbeteoermittlern eined befUmmten ^anbetöjweiged jum 
3wede bed Slbfd^luffed oon ^anbeldgefd^äften in fungibler, nid^t )ur 
©teQe gebrad^ter SBare ftattftnbet, wenn bie Singebote unb 92ad^fragen 
l^auptföd^lid^ an biefer Stelle ftattfinben unb wenn bie ©eftaltung ber 
$reife, bie l^ier erfolgt, innerl^alb einei^ weiten ©ebietd fär bie greife 
befiimmenb ifl ober bod^ ben Sludgangdpunft bitbet" 0. S)ie S)eftnition 
erfd^eint und nic^t jutreffenb, ba [le primäre unb felunbäre SRerlmale 
mit einanber Dereinigt. Slud^ fd^eint fie etwad ]u fel^r auf bie j^een^ 
palafloerfammlungen }ugefd^nitten ju fein, um fte aU Öörfe erflären gu 
fönnen; benn wad bie ©eftaltung ber greife anbetrifft, fo fanb eine fold^eba« 



•) SJeutfd^e aiutiftenaeitunfl. IL Sa^rg. 1897, 9li. 8, 6. 143 ff. 
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fel6fi ßatt, toenn aud^ 9fa)tientngen nid^t bttovdt tourben. @ine $reid< 
geflattung Toirb fid^ aUentl^alben ba t)oO[}tel^en, ido ^anbeldgefd^äfte oer* 
einbart n>erben, unb l^&ufen ftd^ biefe @efd^äfte, fo tritt bie $reidge{ial« 
tung aud^ befKmmenb auf ober jte bilbet bod^ ben Sludgangdpunft für 
einen »eiteren Jtreid betreffe ber $reid6i(bung. 3)er ganje ©treit um 
bie $reigbi(bung unb ^reiiSfeflfieDung gel^ört überl^aupt nid^t l^ierl^er, 
loeil burd^ i^n blo^ ein fefunbarei^ 9Rer!maI ber ^örfe berührt n)irb. 
Sagegen berül^rt bie Seßimmung, bag bie ^anbetegefd^äfte in fungibler^ 
rnd^t }ur ©teQe gebrad^ter äBare ftattfinben ntüffen, ein primäreiS 3Rerf* 
nta(, trifft aber in biefem f^aQe nid^t ha& äBefen ber Sörfe, roeil aud^ 
an öffentlid^en unb privaten SRärlten mit fungibler 3Bare gel^anbelt 
loirb. SBir fönnen ba^er bie SBienerfd^e S)eftnition nid^t ald mag' 
gebenb erad^ten. 

äBenn Dan berSorg^t^) bie95rfe ald eine regelmäßig n)ieber« 
fel^renbe SSerfammlung oon ^anbeldperfonen jum 3toedFe bed 9(bfd^Iuffed 
Don ^anbetegefd^äften bejeid^net, bie an anberer @teDe unb }u anberer 
Seit }u erfüllen ftnb, fo ifi mit biefer allgemeinen Umfd^reibung leine 
genaue S)efinition ber Sörfe gegeben. 92un foDen bie Sörfen gegenüber 
ben 9Rärften mid^tige 9lbn)eid^ungen jeigen, fo baB fie ald eine befonbere 
3nflitution angefel^en n)erben muffen. S)ennod^ gibt ed nad^ oan ber 
Sorget feine fd^arfe ©renjKnie }n)ifd^en SRarlt unb Sörfe unb bie 
Don i^m bejeidbneten 9lbn)ei4ungen (bie Sefud^er foHen an ber 93örfe 
^auptf&d^Iid^ jtaufleute fein, bie berufsmäßigen ^anbetdoermittler treten 
fiarfer auf, an ber Sörfe foS nid^t nur ber unmittelbare Sebarf, fonbem 
aud^ ber mittelbare gebedt werben, femer foD ed bafelbft ber äSorfü^rung 
ber SBare nid^t bebfirfen, an ben Sörfen foD nid^t 3ug um 3ug ge' 
^anbelt merben u. f. m.) finb berart, baß fte ebenfaUd an 3Slaxtttn 
oorlommen, toie genannter Sutor felbft }ugibt. 3^ einer JKörung bed 
Segriffd Sörfe I5nnen ba^er bie oanberSorgl^t f d^en Sudfül^rungen 
nid^t bienen, }umal ber Unterfd^ieb bed SSerfe^riS in inbioibueQ beflimmter 
SBare unb ®attungdn)are bei i^m nid^t beutlid^ ^eroortritt, vielmel^r 
gerabe)u oenoifd^t mirb. 

Slifc^er f^at bagegen eine beßimmtere ßrflörung bed Segriff d 
Sörfe gegeben, bie aDerbingd infofern nid^t o^ne f^e^Ier ift, ali fle 
SBefentlic^ei^ unb Unioefentlid^ed, primäre unb fefunbäre SRertmale ald 
gleid^ioertig einfd^ließt, mie fte aud^ nur oon ben befiel^enben ^robulten« 
börfen abfha^iert ifl unb bie ^onbdbörfen oöOig negiett. @ie lautet'): 

^)t>an bei SBotglftt, Dr. BL, ^anbel unb ^^anbeUpolttif, Seipaifi 1900, 
6. 222 f. 

') Xifd^et, Dr. Gv XcrSBcgtiff unb dnid^tung einer Sötfe nai^ bem ^txäß- 
börfengefe^e Dom 22. 3uni 1896. Snnalen hH Seutfd^en Steid^ed. ^a^rgang 1899, 

«. 1 ff. 
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,,@ine S3örfe ifl eine in rege(ntä6iger }eit(id^er f^olge |td^ toieber^olenbe 
Uietfammlung oon Aauf(euten, ^anbelSoemtittlern unb anbeten am 
^anbel beteili(|ten ^erfonen, loeld^e an einem beftimmten Orte lum 
3n)e(Ie bed 9(bfd^(ufyed von ^anbeldgefd^äften in nid^t }ur @telle ge« 
brad^ten Dertretbaren SBaren bed ©rog^onbeld ftattfinbet, iDobei bie ®e« 
f d^äfte unter Seobad^tung geiuiffer f eflfle^enber ®ef d^äftdgebräud^e (Uf ancen) 
abgefd^Ioffen }u werben pflegen unb bie aud bem ®efd^äftdabfd^(uffe ftd^ 
ergebenben greife burd^ Organe ber SBerfammlung feflgefieHt unb vet' 
öffentlid&t werben." 

9lad^ biefer 2)eftnition würbe ed nid^t mSglid^ gewefen fein, bie 
^eenpalaftoerfamntlungen für eine Sörfe )u erflären, weil in berfelben 
{eine Organe }um Qvotdt ber ^reidfeflfleDungen tatig waren, ^a ober 
bie ^reidfeftftedung unb Seröffentlid^ung nur ein wefentlid^ed SRerfntal 
einer bereite gene{|migten ä3örfe ifi, bal^er fein urfprünglid^ed SRerhnal^ 
fonbern blog eine ^^olgeerfc^einung barfieOt, fo lann hierin !ein 
Kriterium )ur Beurteilung ftd^ befinben, ob eine SSerfammtung eine 
Sörfe ifl ober nic^t. ^^erner fe^It eine nähere Angabe barflber, wie bei 
bem ^anbel mit ni(^t )ur @teDe gebrad^ten oertretbaren SBaren biefe 
für ben einzelnen @efd^äfti^abfd^[u6 befiimmt werben, wenn man biefei^ 
nid^t auf Aonto ber feftflebenben ©efd^äftdgebröud^e bringen wiS, bie 
aber burd^weg neben äBefenttid^em für ben Sörfenbegriff Unwefentßc^ei^ 
in SWenge entl^alten. — 

Sßeld^ed ift nun baiS @rgebnii8 unf erer Unterf ud^ung ? S)er ©fiter* 
audtaufd^ }wifd^en ben Sinjelwirtfd^aften oerlangt bei intenjtoerer (Be« 
ftaltung bed Sßirtfd^aftdlebend .naturnotwenbig Sinrid^tungcn , we(d^e 
ben Umfag ber ®üter unb fomit ben Raubet förbem. S)ie erften ®e» 
bi(be, we(d^e ftd^ in ber @efd^id^te ber wirtfd^aftUd^en (SntwidFetung 
}eigen, finb bie SJtärfte, bie fowo^l bem fiolaberfe^re ald ani^ bem 
g^ernoerlel^re in wirtfd^aftlic^en ©fitem bienen. Später bitben ftd^ bie 
9Reffen ani^, we(d^e im wefentlid^en nur ^tärfte barfleden, aber vor* 
wiegenb ben internationalen ©üteraudtaufd^ unb ben Serfebr ber @ro6« 
^änbler unter einanber förbern. Sulefit enlflel^en bie SBörfen, weld^e 
bie ^öd^fte etufe beS oolföwirtfd^aftlid^en 9Iudtaufd^ed nid^t nur in 
©fitern, fonbern audd in ©elb, äBed^feln unb @ffe(ten barfteUen. 3tlte 
@ntfte^ung ^at eine lange bleibe gefteigerter wirtfc^aftUd^er 3:ätigteit 
)ur SBoraudfegung , unb ße tonnen fid^ nur ba entfalten^ wo bad ge« 
famte SBirtfd^af trieben eine au^erorbentUd^ lebhafte Slui^bilbung er« 
fahren i^at. — S)a biefe brei Sinrid^tungen auiS bem wirtfd^aftlidden 
Seben ^eroorgewad^fen ftnb unb Jtriftadifationdpunfte berfelben abgeben, 
ba fie femer bem gleid^en aQgemeinen 3^^^^ ber e^örberung unb ^« 
lebung bed 9ludtaufd(^ed oon ©fitern unb SBerten bienen, fo mfiffen fie 
nid^t nur mand^e Serfi^rungdpunfte beft^en, fonbern oiele Sigenfd^aften 
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gerabe}u mit einanber gemeinfam ^aben. ©emeinfam ifl bei allen breien 
folgenbeS : 

1. Set Drt. @ie ftnben flott in beflimmten @täbten ober ®e> 
meinben an ein für allemal beflimmten @teQen ^). 

2. S)ie 3^it- S)ie 3Ibba(tungi^}eit ifl von oorn^erein ffir aDe 
brei SSeranflaltungen fefl beflimmt. 

3. 2)ad befud^enbe ^ubüfum. @d befielt regelmägig bei 
aQen be}üg(i(ben Sinrid^tungen auiS $robu}enten, ^änblern unb Jton« 
fumenten, menn aud^ bei ben UReffen $robu}enten unb ^finbler, bei 
ben SRärlten ^robujenten unb Aonfumenten unb bei ben 93örfen 
fiinblet unb beten ^ilfiSperfonen bie SRe^r^eit ber Sefud^er bilben. 
@iS ifl inbeffen leine 9Rögtid^teit , gefd^weige benn eine audreid^enbe 
@id^er^eit oor^anben, nad^ biefem !3RerIma(e eine Unterfd^eibung iftxbtv 
juffi^ren. 

4. S)er S^^^* ©emeinfam ifl aüzn bie @r(eid^terung unb 
^drberung bed toirtfd^aftlid^en $ro}effe8, ber in bem äludtaufd^e unb 
Umfa^e von (Sfitem ober äBerten befielt. S)er Unterfc^ieb liegt in 
ber e^orm, in meld^er ftd^ ber Serfe^r sn>if4^n Jläufer unb äSerfaufer 
T)olI}ie^t. 

5. S)ie regelmäßige Sßieberfe^r. Sei aOen breien ifl eine 
regelmäßige SEßieberte^r ber Serfammlungen oon oom^erein beabftd^tigt^ 
mag biefelbe täglid^ gur beftimmten 6tunbe ober in täglid^en Qm^i^tn' 
räumen xoit bei 9}lärtten unb Torfen, ober in toöd^entUd^en , monat« 
ticken, mertf (jäbrlid^en ober gar b^tbiä^rlid^en ^nteroaOen mie bei Steffen 
unb mand^en 9Rär{ten ftd^ ooDsie^en. 

6. 2)ie ®rö6e ber äSerfammtung. Sie ifl bei aDen breien 
eine außerorbentUd^ med^felnbe. (S^ gibt Sörfen mit einer geringen 
Qaf)i von SRitgliebern unb fo((^e mit einer gan) er^ebiid^en. 3)ad 
g(eid^e ifl aud^ bei ben SRätIten unb Steffen in betreff i^rer 9efud^er 
ber ^aD. S)ie ®röße ber SBerfammlung tann ba^er lein mefenttid^ed 
Jtriterium ffir irgenb eine ber in 9lebe fle^enben Einrichtungen fein. 

7. 3)ie ©röße bed SanbeUoerte^rd. Xuc^ ^ier läßt ftd^ 
etma bad g(eid^e wie unter 9tr. 6 audfagen. ferner ifl nod^ barauf 
^injumeif en , baß fotoobi ber Sörfen* a(d aud^ ber Starftoerfe^r ber 
ausfuhr, Einfuhr unb 9(ufflape(ung ber Sßaren bient, wie aud^ beibe 



>) 2)ie Sefinitton in Sluntfc^Ii« 6taatdio5rtetbttd^: „^it SB5tfe ifl ber 
Warft, ben ein ^onbrleplo^ barbietet, auf ben SSaum bon wenigen Cuabratruten 
^ufammmgebrAngt', gibt lebtglic^ baüon S^ugnid, bag irgenb ein tiefered (Einbringen 
in ben ^egenftanb ber $etra(!^lung ni^t flattgefunben ^t. 2)ad glet^e ifl ju ht» 
merlen t)on ber S^eftnition )9on 3namaf6ternegg, naäi toeld^er Sbrfen »Ser' 
etnigungdpuntte für ben Hbfd^Iuß aQer %xttn Mn ^nbeUgcfc^ften' fein foilen. 
6te^ SBet»attung»(e^ in Umriffcn, änndbrucf 1870, 6. 184. 
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iur Sefriebißung augen6Ii(IIid^er 93ebürfniffe unb }ur S)e(Iung feiteitö 
ber e^abrilanten gefd^affen ftnb. SBenn au($ bte ©röge beiS . S3erfel^r§ 
{ein n)efentKd^ed Unterfd^eibungdmerfmal bilbet, fo fann bod^ ein uner» 
l^eblid^er Umfat^ nid^t ate eine 93örfe begeid^net werben. 

8. S)ie @inn)irfung auf einen größeren Areid au^er* 
ffalb biefer Sinrid^tung. Sud^ in betreff biefed ^unlted l^errfc(^t 
oSttige ©emeinfamfeit. Seber ®üter* ober SBertumfafc wirft, fobalb er 
belannt wirb, unfraglid^ auf einen bestimmten Jlreid ein, jumal wenn 
regelmäßige ^reiiSfeflftellungen ftattftnben, bie in öffentlid^en Organen 
befannt gegeben werben. Slber aud^ ol^ne irgenbweCd^e SBetanntgabe 
wirft, wie frül^er bemertt, jeber ®flter* unb äBertumfa^ preidbitbenb 
ein, weil l^ierburd^ Sebfirftüffe befriebigt werben, bie fonfl an anberer 
@teQe eine 3)edfung gefunben l^ätten, bie Slad^frage f onad^ geminbert wirb. 

9. S)er Urfprung ber SSerfammlung. Sowohl 9RarIte, 
SReffen ald aüd^ Sörfen finb (Srflnbunqen feitend ber @emeinben ober 
dffentlid^ red^tlid^er Aörperfd^aften mit @taatiSgene^migung unb unter 
Staat^auf ftd^t , wie aud^ anbererfeitd !3Rärtte unb börfenäl^nlid^e 93er« 
famm(ungen oon prioater @eite xn^ Seben gerufen werben. Sine 
Unterfd^eibung ift bal^er bei Setrad^tung biefeiS Umflanbed nid^t möglid^. 

10. S)ie }ur Slufred^ter^attung bed äußeren Serlel^rd 
Dorgef d^riebenen Drbnungen. @owo]^( für Surfte, Steffen aü 
aud^ Sörfen befleißen beflimmte SSorf d^riften, nad^ weld^en bie Drbnung 
in ben Sierfammlungen aufredet erl^atten wirb. @d ftnb bieiS bie SRarft«, 
9Weß^ unb Sörfenorbnungen, weld^e oon ber Se^örbe ertaffejt begw. ge* 
ne^migt worben ftnb unb oon ber auffid^tdfä^renben l^nfiang ge^anb^abt 
werben. 3)ethnad^ ift aud^ in biefem fünfte eine oöflig burd^greifenbe 
Unterfd^eibung nid^t gegeben. 

11. S)ie Siegelung bed inneren SSerfel^rd burd^ be« 
flimmte @ebräud^e. 9Bä§renb an ben Sörfen bie (Sefd^äfte vox^ 
wiegenb auf ®runb oon Ufancen, bie oon bem Sörfenoorflanbe fejt* 
gefetzt finb, abgefd^Ioffen werben, liegen bem SRarftoerle^re meiflend 
aud^ beftimmte ^anbefögebräud^e )u ®runbe, bie nid^t nur aui^ bem 
prioaten Serlel^re fld^ l^eraudgebilbet ^aben, fonbem oielfad^ fogar burd^ 
baiS }u{länbige ^anbeldorgan fefigeftedt ftnb. g^afl auiSnal^miSlod ju« 
treffenb ift bieS bei bem SBerfel^re auf größeren 3Baren* unb ^robuften« 
märften, bie wieberum amtlid^er ober prioater 9latur fein fönnen. ^n 
bem Seftel^en ober Stid^tbefie^en gewiffer allgemeiner ^anbetegebrfiud^e 
ift ba^er ein befonbereiS Aenngetd^en ber einen ober anberen, oon und 
3U betrad^tenben wirtfc^aftlic^en Sinrid^tung nid^t }u flnben. 

12. ^a& örtlid^e unb geitlid^e 3ufammentreffen oon 
äCngebot unb Slad^frage im größeren Umfange. 3n bejug 
auf biefen $unft läßt fld^ ein Unterfd^ieb nid^t tonfhuieren, weil ein 
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er^eblid^eiS Sufammentreffen oon eingebet unb Slod^frage ber beabftd^tigte 
Sro^d r>on 3Raxlt, SReffe unb Sörfe ifi, ba^er ein Sor^errfd^en biefer 
funbamentakn Urfad^e aller ^anbeldtätigteit bei ber einen ober ber 
anberen ber genannten (Sinrid^tung nid^t befleißt. 

13. S)er fpefulatioe S^arafter ber flattfinbenben 
^anbeUoperationen. (Sine Unterf d^eibung jioif d^en @pefulationiS> 
l^onbel unb SBebarfd^anbel ju mad^en unb jenen ber Sörfe unb biefen 
ben 9Re{fen unb 3Rarften }U}un)eifen, ifl nid^t angängig, n)ei( eine fo(d^e 
@intei(ung pra{tifd^ o§ne jebed reale f^unbament ift, loie fte aud^ t^eo* 
retifd^ auf nid^t }u be^ebenbe @d^it)ierigleiten flögt S)ie Xätigteit be$ 
^anbeld befielt barin, bemeglid^e @ad^en (SEBaren) ober SBertpapiere 
an}uf d^affen, um fte (f oweit ed bie 9ßaren betrifft, entn)eber unoeränbert 
ober nad^ einer Verarbeitung ober Bearbeitung) toieber )u Deräugem. 
3)er 3^^^ i^i^f^ S^ätigleit Hegt fletd barin, einen ©eroinn }u erjielen, 
unb 2n>ar lann biefed gefd^e^en foioo^l burd^ ben SSerfauf aU aud^ 
burd^ ben Jlauf. S)er ^änbler ^at bal^er bei aDen feinen Operationen 
^reidfd^toanlungen im 9(uge. S>iefe toiS er benuften, unb bei gefd^idter 
Senu^ung fud^t er feine abftd^t auf Snoerb in bie SBirllid^Ieit flber^ 
juffll^ren. S)iefe Slbftd^t tommt fomol^l im 3^it§<inbel aü aud^ im. 
JlaffaDerlel^re jum Su^brudFe unb )n)ar in jenem nid^t me^r a(d in 
biefem, wenn aud^ ber 3(it^<tnbe( ber 3)edung gulflnftiger Sebürfniffe 
getoibmet ift, n)Sl^renb ber Aaffa« ober fiocol^anbet baS Bebfirfnid ber 
©egenmart }u befriebigen flrebt. Sine fd^arfe @ren}Iinie l&it ftd^ jubem 
}n)ifd^en beiben nid^t sieben, meil aSe Übergänge oorl^anben ftnb unb 
bie meiflen ^anbeldgebr&ud^e fogar beim iSoco^anbel eine befiimmte f^rift 
oorgefd^rieben l^aben, innerhalb meld^er Erfüllung geleiftet toerben mug. 
3iDif<i^en 9{bfd^Iu§ unb SrfflQung oerfheid^t fafl immer ein beflimmter 
3eitraum. Ob biefer 3^ittaum nun einige 2:age mel^r ober meniger 
jd^It, lommt fflr feine mirtfd^aftlid^e 9tatur nid^t in Setrad^t, menn 
nid^t baS ©efd^äft unter anberen red^tUd^en formen eingegangen ifl, 
unter loeld^em Umflanbe mir bann mit einer anberen red^tlid^en @attung 
oon @efd^äften ju tun ^aben, bie ffir beibe Kontrahenten aud^ eine 
anbere mirtfd^aftKd^e Sebeutung beft^en lönnen. 3)er 98eiteroer(auf 
tann fid^ fofort t)oII}ie^en ober erfi in ber 3u(unft, bid ein Jtäufer ge» 
funben ifl. 2Bir mfiffen ed ba^er befheiten, bag bem 3cit^anbel gegen* 
über bem Jlaffa« be)tD. £oco^anbe(, menn bei beiben bie Sbftd^t ber 
effeltioen fiieferung nid^t audgefdd (offen ifl, eine befonbere „fpelulatioe 
Xenben}'' inneioo^nt, meldte bem (enteren etn^a nid^t in äl^nlid^er SBeife in« 
^firent märe. Sa^u lommt, hob aud^ an 9ßärften unb SReffen ber 
3eit^anbe[ nic^t aui^gefd^Ioffen ifl. Befielet berfelbe bod^ oome^mlid^ 
an ben @aaten* unb internationalen f^rud^tmärf ten , toie er aud^ an 
mond^en prioaten $robuItenmärIten regelmäjsig ge^anb^abt mirb. 3)er 
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fpefulatbe S^aralter bet ^anbeldoperationeti fommt bälget ben genonnteiv 
Ginrid^tungen gemeinfam ju, totnn aud^ in üerfd^tebenen @rabem 

14. S)ie Jtlärung ber tDtttfd^aftlid^en Soge. 9EBo eine 
größere S<^f)l Don Jläufern unb SSerfäufem ftd^ vereinigt unb eine gegen« 
feitige 3(udfprQd^e herbeigeführt n)irb, n)o 9lngebot unb Stad^frage jtd^ 
begegnen unb ftd^ grögtenteitö ausgleichen, n)o bad flottierenbe SRaterid 
unb bie Dorl^anbenen Vorräte mit }iemlid^er @id^erlgeit erlannt werben 
unb eitle Überftd^t über bie 3Baren6en)egung }ur xotittxm Aenntnid ge* 
langt : mug naturgemäß eine Atörung ber mirtfd&aftlid^en £age leidster 
möglid^ fein ald o^ne biefe (Srf d^einungen , menn man aud^ baDon ab' 
fte^t, baß bie n)irtfd^aft[id^en Srennpunfte bei» fianbed }uglei(i^ ©ammel* 
fteÜen für ben gefamten 9{ad^rid^tenbienfl merben. Sine berartige fttarung 
ftnbet nid^t aQein an ber Sörfe fiatt. 3(ud^ bie äRärlte unb Neffen 
flnb f old^e 93erlel^rd}entren, bie einen me^r, bie anbem nieniger, xot&^aß> 
eine fold^e 3Bir!ung nid^t atö S^araftereigentümlid^Ieit einer biefer 
SBeranfialtungen angefel^en werben fann. — 

Siorbenannte wirtfd^aftUd^e SJlomente {tnb 9RärIten, 9Reffen unb 
S3örfen gemeinfam unb mag bad eine balb ^ier, bad anbere bort über« 
ragen, fo fönnen l^ierauf mefentlic^e Unterfd^eibungdmerfmale ni(!^t auf« 
gebaut werben. Um eine 99egriffdbeftimmung ju finben, muffen fonad^ 
anbere SRertmale gefunben werben. 

2)er 3JlarItoer{el^r wirb nun d^araftertftert burd^ bad ^anbeln in 
inbioibueU beftimmter SSare, bie entweber in natura oor« 
gejeigt ober burd^ groben genau gelenn^eid^net wirb. 9Bie bereite 
frül^er ausgeführt, ifl ber Slbfd^Iuß eines ©efc^äfteS auf @runb einer 
^robe ein inbioibued beftimmter Aauf , ba ber Käufer bie burd^ bie 
^robe befUmmt bezeichnete Sßare su erlangen wünfd^t unb leine ©attungS« 
wäre. 

S)er 3Rarlt ift bal^er eine an einem beflimmten Orte 
ju einer beflimmten 3^itfiattfinbenbe Serfammlung oon 
Jtftufern unb 93 er f au fern, feien eS $robu}enten, ^änbler, 
^abrilanten unb ftonfumenten, }u bem S^^^^ beS ®t* 
fd^aftSabfd^IuffeSin inbioibuell beftimmter SBare, we(d^e 
entweber in natura vorgeführt ober burd6 SIBufier re« 
präfentiert wirb. 

^ür bie 9Reffe gilt baS gleid^e. @ie ifl aud^ ein ^artt, weS* 
^alb fie in oorfle^enbe 3)eftnition mit inbegriffen ifl. Sine begrifflid^e 
nationaldfonomifd^e Trennung beiber ift bal^er nid^t möglid^. 2)od^ 
unterfd^eibet fte ftd^ vom äHarfte im engeren Sinne, für ben baS ©e* 
werbered^t maßgebenb ifl, in ^iftorifd^^red^tlid^er ^infid^t. S>ie 9Reffen 
ftnb meiftenS burd^ beflimmte leges speciales gefd^affen unb beft^en be« 
fonbere Privilegien. @ie bienen wefentlid^ bem internationalen (äüter* 
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audtaufd^e unb loaren in frfil^eren So^rl^unberten, in benen ber Serfe^r 
nod^ leine neujeitlid^e SluiSgeflaltung ^atte, notn)enbig, um bie ^finbler vtt* 
fd^iebener fiänber mit t^ren SBarenDorräten )ufammen2uffi|ren , bamit 
ein (ebl^afterer äudtauf d^ oon Sanb )u £anb ober bod^ in einem weiteren 
äSerle^rdgebiete unb }tDar in erfter ^infid^t unter ©rogl^anblem ftatt« 
fanb. ^ie internationalen Sd^ranfen würben burd^ ben SRegoerte^r 
burd^brod^en, unb ber ^änbler fonnte mit 93eflimmtl^eit annel^men, menn 
er für feine @fiter bie gewaltigen Xrandporttoften nid^t f diente, am 
SRegpIa^e Jtäufer }u ftnben. ^m fpäteren 3Ritte(aIter unb nod^ weit 
baräber ^inaud b\& in bad legtoerfloffene Sa^r^unbert von f)of)tx 9e» 
beutung fär ben wirtfd^aftKd^en Serlel^r, namentlid^ für bie Suis« unb 
(Sinful^r eined fianbed, unb ben @täbten, in benen bie 3Reffen flatt» 
fanben, nid^t aDein burd^ ben flarlen 3uRrom ber ^änbler unb $abri« 
!anten aller fiänber, fonbern aud^ burd^ bie lebl^afte f^örberung beiS 
eigenen ^anbeldoerfe^rd ungel^eure 93ortei(e bietenb, l^aben fte in ber 
Sleugeit unter bem ungemein entwidfelten SBerlel^rd« unD Slad^rid^ten^ 
mefen ftarf gelitten, weil i§re wirtfc^aftlid^e Slotmenbigfeit Derfd^rounben 
i% ©ie finb ba^er in bad Stabium bed 9Ibflerbend getreten unb werben 
fd^Ueglid^ gän}Ud^ Derfd^winben , ba ber internationale ©üterau^taufd^ 
längft über fie jur Xage^orbnung fortgcfc^ritten ift. 3^^ J^ttbeflc^en 
Derbanlen fte jumeift bem }ä^en g^eftl^alten ber Stäbte an ben einmal 
Hebgewonnenen Sinrid^tungen , bie immer nod^ ^ntereffenten wegen bei^ 
^iflorifd^en ©lanjed anjugie^en vermögen. 

äBir fönnen ba^er bie üReffe atd einen ^iflorifd^ ge« 
worbenen, mit befonberen Privilegien audgeflatteten 
SRarlt bejeid^nen, ber im wefentlid^en bem internatio- 
nalen SBarenaui^taufd^e be}w. bem äierlel^re von ®ro§« 
^änblern untereinanber ju bienen beftimmt ift 

Steigert fid^ nun ber wirtfd^aftlid^e ©efamtverlel^r nid^t nur 
e^tenftv, fonbern aud^ intenfto^ fobag beim ^anbel mit SBaren von 
fold^en inbivibueS beflimmter Srt abgefe^en ju werben vermag unb an 
Stelle biefer ©attung^ware tritt, bie burd^ anbere SBare gleid^er Slrt 
unb @üte beliebig vertreten werben fann, fo verwanbelt ftdd ber ^arlt« 
verle^r ju einem Sörfenverfe^re. Um einen fold^en Raubet }u ermög« 
(id^en, muffen von jeber ®attung ber ge^anbelten SBaren beftimmte 
2^9pen aufgefieüt werben, bie ein für aOe SJlat atö maggebenb für bie 
fiieferungdqualität anjufe^en ftnb. 2)iefe Xppen bilben bie @runb« 
läge bed gan}en ^anbeldverfe^rd an ber 993aren* fowie ^robuttenbörfe ; 
burd^ fte wirb ber ^anbel von ber einjetnen 2Bare todgelSfl, er wirb 
mobiliftert. @ine voDfommenere g^orm beS gefd^äftlid^en Serfe^rd tritt 
an bie frühere nod^ unvoOfommene, an bie beS marftmägigen (Süter^ 
umfa^ed, o^ne bag bie 3Röglid^feit wirllid^er Lieferung einem ©efc^äftd« 
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abfd^Iuffe matiflett. S)iefe J^öd^ft entioidelte e^omt beS ^anbete bi(bet 
nun bad n^efentlid^fle S^aralterifltfum bet SBörfe, ol^ne bag bte übrigen 
weniger enttoicfelten {formen an biefem 9te(l^töinflitute nun plöglid^ oer« 
fd^tDunben fein mfigten. 3m ©egenteil befiel^en fte neben ber ooQ« 
lommenflen f^orm ru^ig toeiter fort, unb niemanb ifi gejiDungen, von 
i^nen abjun^eid^en unb }u bem eigentlid^en Sörfenoerfe^re fiberjuge^en. 
9(uiS biefem ®runbe, bem fRebeneinanberbeftel^en ber Derfd^iebenflen iDirt* 
fd^aftlid^en @efd^äftd formen an berfelben mirtfd^aftlid^en (Sinrid^tung, 
refultiert aud^ bie 9(nftd^t oieler ^erfonen, bag eine fd^arfe @ren)Iinie 
3n)ifd^en 9Rar!t unb Sörfe nid^t gefunben merben lönne. 9Bir finben 
jebod^ eine fold^e in ber Slnmenbung ber begeid^neten ][|öd^fl entn)idfe(ten 
@efd^äftöform. 3Bo biefe Dorl^anben ifl, ^at ftd^ ber 3Raxtt )u einer 
Sörfe umgewanbelt. %üv ben ©efd^äftdoerle^r bilben ftd^ babei 6e< 
flimmte ©eroo^nl^eiten aud, bie fd^tieglid^ atö Sörfenufancen feflgefleUt 
loerben, roeld^e entgegen ben allgemein geltenben ^anbeldgebräud^en 
(ebiglid^ ©emol^nl^eitdred^t an ber Sörfe bilben. S)ag l^ierbei ber Aauf 
nad^ bef^immten üRengenein^eiten ober einem S3ie(fad^en bieroon p(a|« 
greift, mug ald ganj naturgemäß angefe^en merben, n)ei[ ed bei oariieren« 
ben 9Rengenein^eiten fcbn)ierig ifl, beim SBieberoerfaufe einen Sbnel^mer 
}u erl^alten begm. ein ©egengefd^äft audfül^ren )u !dnnen. S)ie ®(eid^« 
möiigfeit ber ©ef^äfte, bie burd^ bie gu ©runbe liegenben ufancen» 
mäßig beflimmten SDtengeneinl^eiten befonberiS geioal^rt ifl, erhöbt bie 
Seid^tigleit ber Übertragbarfeit ber eingegangenen Slbfd^Iüffe in er^eb« 
lid^em 3Ra|e. S)er Stbfd^Iuß ber @efd^äfte erl^ä(t l^ierburd^ bie benfbar 
größte Srleid^terung. S)iefelbe bilbet ftd^ aud^ fflr bie Sbwicfelung 
^eraud, inbem je nad^ Sebürfnid £iquibationdtafFen, fiiquibationdoereine, 
Sfontrierungdbureaud u. f. n). entfielen. 3)iefe (Sinrid^tungen ftnb »ie 
ber preidbilbenbe Sinfluß in einem größeren ®ebiete aOein f^o(geer> 
fd^einungen einer Sörf e, an benen man unter Umfiänben erfl )u erfennen 
vermag, ob eine SBörf e t^atfäd^Iid^ Dor^onben ift ober nid^t. Sie f önnen aber 
ni^t 3ur Segriff^beflimmung bienen, bie fid^ auf urfäc^lid^e Snerfmale )u 
flauen l^at. S)ie ^onbi^börfe bient nun bem ^anbel in ®e(b, 3Bed(ife(n 
unb f^onbiS aller 9lrt. ^n biefen äBerten ifl befanntlid^ bie 93ertretbar« 
teit aufd l^öd^fle audgebi(bet, medl^alb bem $anbe( mit ibnen nid^t bie 
(Sd^mierigleiten entgegenfte^en, mie fte nod^ immer bem börfenmäßigen 
äßaren« unb ^robuttentianbel anhaften. äSon einem 9R a r f t oerf e^re, 
ober beffer oon marftmäßigen @efd^äften, tann bejäglid^ ber SBerte nid^t 
gefprod^en n)erben. ^inben ftd^ fonad^ Käufer unb Sßerfäufer in er« 
l^eblid^em SRaße }ufammen unb merben jmifd^en biefen größere Umfä^e 
in Sffelten ooDjOgen, fo mfiffen ftd^ aud^ befiimmte ^anbeldgeroo^n* 
Reiten l^erauisbilben , bie f d^Ueßlid^ , roenn fle oon bem äSorftanbe ber 
SSereinigung ft)dert merben, fid^ ju Sörfenufancen audgeflalten. SDer 
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6örfenmä^ige (S^aralter einer SSerfammlung , bie ftd^ bem Sffeltettüer' 
te^te toibmet, ifl bal^er me( leidster }u erlennen, ate fold^ei^ im SBareti« 
ober ^robuttenoerle^re ber ^aXi ifl. 

Unter Sörfe würben wir fonad^ eine an einem 6e« 
^immten Drfe )u einer beflimmten 3eit regelmäßig flatt« 
finbenbe Serfommlung Don Ääufern, SBerfäufern unb 
4^anb(ungdt)ermitt[ern Derfle^en, loeld^e enttoeber bem 
Sroede bei» ®efd^äftiSt)erIel^riS inSBerten (®elb, SBed^fel, 
<SffeIten 2C.) in er^eblid^em SJlage unb unter 9lnn)enbung 
üon beftimmten Siegeln (Ufancen) ober bem bed^anbeliS 
in tppenmaßig beflimmten vertretbaren SBaren ober 
©attungdmaren bient. 

Sn be}tig auf bie ^robuftenbörfe ^aben mir oon bem Umfange 
bed Serfel^riS unb ber stnmenbung gemiffer Stegein abgefel^en, meit 
fold^e SRerlmale bereite bie äJorauiSfe^ung bed ^anbeU in tppenmägig 
befhmmten SBaren bi(ben, biefer ftd^ bemnad^ bei einer geringen Aon« 
jentration bed äBirtfd^aftiSlebeniS nid^t l^eraudbi(ben lann. — 

S)ie 93Srfe ifl ein ooKdmirtfd^aftlid^ei» 93erle^ri»infiitut 
unb jmar ein fold^ed oomel^mften Slanged, meld^eiS eine entmideltere äSoIfö« 
mirtfd^aft nid^t nur nid^t )u entbel^ren vermag, fonbem baiS fte ebenfo 
notmenbig beft^en muß, ald ber lebenbe DrganiiSmud Sungen }um 
9tmen. 2Bie biefer beim Stange! an Suft oeriflmmem unb fd^Iieglid^ 
erfiidten mug, fo (ann aud^ bie SSolfömirtfd^aft auf bie 3)auer nid^t 
gebeil^en« menn i^r frfiftiged Stefpirationdorgan funftiondunfä^ig ge» 
mad^t mirb. 

aSad nun bie red^tlid^e Seite anbetrifft, fo ifl bie flaatHd^ ge» 
ne^migte 93örfe, mie bemerlt, ein Sted^tdinftitut, xod^e^ mit ge« 
miffen ^rioilegien audgeflattet ift. Sine Serfammtung ober Sereinigung, 
meldte im mirtfd^aftlid^en Sinne ald Sörfe an)ufel^en ifl, beft^t jebod^, 
faDd bie flaatlic^e ©enel^migung nid^t erteilt ober nid^t eingeholt ih, 
niijt ben red^tüd^en S^aralter einer Sörfe unb beren ^rioilegien. Ser< 
einigungen, meldte im nirtfd^aftlid^en @inne leine Sörfen ftnb, bie fiaat^ 
(id^e (Genehmigung erteilen ju moQen unb fte mit ben Privilegien ber 
ISörfe audjufiatten , fann nid^t tunlid^ fein. Sie mfiffen ate SRärlte 
ru^ig weiter befielen, bamit fte bei june^menber ©ntfaltung ber SBolW* 
toirtfd^aft in unferer fapitaliflifd^en ®ef ellf d^af tdorbnung , bei ber ge« 
fleigerten Jtonjentration bed äBirtfd^aftdlebend fid^ ju loirtlid^en 9örfen 
im voIföioirtf(^aftIid^en Sinne entmidfeln tonnen. SBoQte man bagegen 
berortige SSerfammlungen ober 93ereinigungen verbieten, fo tvflrbe man 
bie mirtfd^aftlid^e Entfaltung augerorbentlid^ fd^äbigen, tveil man bie 
(Sntfle^ung weiterer 9örfen, tvetd^e für ben SBirtfd^aftiSverfe^r eined be« 
fKmmten ©ebietd ftd^ aDm&^Iid^ aü notmenbig enveifen, im fteime er^ 

aBcrmert, Qdrfenftubteit. 12 
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ßidte. ©efe^gebung, äSenooItung unb 9led&tfpred^ung iDfirben fid^, 
xomn fte in fold^er SBeife tätig fein rooQten, in bireften (Segenfa^ 
}u einer gefunben Entfaltung beiS 98irtf d^af ti^IebeniS , ber @runb(age 
unfereS gefamten @taat8n)efen8, fe^en unb fomit flaatsfeinblid^ rairlen. 
Sufgabe ber genannten ^altoren {ann eiS nur fein, fo((^e @d^&ben oon 
ber Sörfe fem }u l^alten, bie }u einer ind ®txox^t faDenben Senad^^ 
teitigung unfered SBirtfd^aftiStebenS ffil^ren lönnen. 

(Sollen unb lönnen bie im toirtf$aftlid^en @inne unbe^ 
firitten ate Sdrfen baflel^enben SBerfammlungen nun gefeglid^ g^ioungen 
toerben, ben red^tlid^en Sl^aralter ber 93örfe }u ertoerben? 

SBad boS ,,@ ollen" anbetrifft, fo ifl barauf )u uenoeifen, ba§ 
groge, an ber @pi|e beiS äBeltoertel^riS marfd^ierenbe Staaten mit (Sng«^ 
lanb unb ^Bereinigte Staaten oon älmerila in bejug auf bie Siegelung 
unb Sntniidelung beiS Sörfenoerlel^riS oon jlebem autoritatioen Snx^nge 
abfeilen unb ed allein ben beteiligten Jtreifen überlaffen, fflr bie Drb* 
nung unb (Sid^erl^eit be8 äSerfe^riS an ben Sörfen @orge su tragen. 
Selbfl in fold^en Staaten, n)ie }. 9. in f^ranfreid^, in benen baiS 
Sörfentoefen eine eingel^enbe gefe^lid^e Siegelung erfahren ^at, befleißt 
neben bent gefe^lid^en äSerlel^re, bem ^arlett, in ber Jluliffe ein um^ 
faffenber freier 939rfenoerfel^r, ber bad 93ielfad^e oon erfierem audmaij^t* 
Sie franjöfifd^e Slegierung lautet fid^ raol^l, benfelben burd^ (Singriffe, 
n)0}u fte bie ^anbl^abe l^at, )u fldren ober }u beläfligen. ^^fir beutfd^e 
SSerl^ältniffe ifl jebod^, n)eil bie 93rfen erft eine oer|ältniiSmö6ig (urje 
@ntioid(elungiSgefd^id^te auf}un)eifen l^aben, bie älltematioe ,,odIIige §rei> 
l^eit" oorerfl n^ol^l nod^ auiSgef d^loffen , n)ie aud^ bie anbere ,,allgemein 
burd^geffl^rter SroanQ" bei bem inbioibualiflifd^en &)axaltet bed beut» 
fd^en SSolId, ber rafd^ ßeigenben toirtfd^aftlid^en @ntn)id(elung , toeld^e 
burd^ beengenbe ^effeln nid^t unerl^eblid^ gurfldfgel^alten toirb, unb bei 
ber flarlen 3)ifferen)ierung beiS oolIdn)irtfd^aftlid^en ©efd^el^end nid^t an« 
loenbbar iß. 9lte glfiddid^fle Söfung muffen mir ba^er folgenbei^ aner* 
lennen : SBill eine faufmännifd^e ^Bereinigung, bie oolten)irtfd^aftlid^ ald 
eine Sörfe an^ufel^en ifl, bie ^rioilegien einer fold^en erioerben, fo ifl 
t& i^r anl^eimgefteOit, bie ©ene^migung jur (Snid^tung einjul^olen. SEBiS 
fie bagegen auf bie $rioilegien oet^id^ten, fo lann fie unbebeSigt meiter 
befleißen, barf aber auf ben Xitel einer Sörfe unb bie fonfligen äSor^fige 
biefed Sled^tiSinflitutd leinen Slnfprud^ erl^eben. 3)Iad^t fie tro^bem einen 
fold^en geltenb, fo ift 3n)ang }U gebraud^en. Sie ifl an}ul^alten, bie 
angemaßten Siedete entroeber aufjugeben, ober für bie ©ene^migung 
Sorge )u tragen, xoehzi aud^ poU}eilid^e ÜRaßregeln jur Slntoenbung ge« 
langen lönnen. 2)emnad^ ifl bie ^reil^eit ber Selbftbeflimmung im loirt^ 
fd^aftlid^en Seben tunlid^fl }U wahren, unb plumpe (Singriffe in baSfelbe 
ftnb }u oermeiben, felbfl wenn lärmenDe Agitationen auf fold^e ^in« 
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brangen. 3n berartigen ^aSen f)at eine Slegierung, bie tatfäd^lid^ 
auf ben Siamen einer fold^en Slnfptud^ mad^en fann, }u {eigen, bag fte 
ber Strömung gen)ad^fen ifl unb fi($ nic^t auf bem ©ebiete ber loirtfd^aftö« 
politifc^en ©efe^gebung }u Sd^ritten treiben lägt, xoel6)t oor i^rer 
^ö^eren PolISniirtfd^aftlid^en @infid^t nid^t }u befielen 
vermögen unb ftd^ tatfäd^Iid^ fd^on nad^ furjer 3^it ald Derfe^lt er« 
roelfen. 

^aju ifi }u bead^ten, bag fo(d^e laufmännifd^e 93erfammlungen, 
loeld^e nid^t ben Planten unb bie Privilegien einer 93örfe beft^en, eine 
er^eblid^e 93ebeutung nid^t leidet erlangen lönnen, loe^l^alb eiS im 
eigenflen Sntereffe berfelben ifl, bie ©ene^migung fo balb afö möglid^ 
ein)ul^o(en. 

S)ad ,,itdnnen'' in unferer Dorflel^enben g^rage anlangenb, fo 
mäffen wix barauf }urüdRommen, bag vor bem 2lnlrafttreten beiS SSörfen« 
gefe^ed in ^eutfd^Ianb ben Stegierungen leine 3SlitUl }ur $anb maren, 
um eine (aufmännifd^e äSereinigung ober SSerfammlung }u sniingen, bie 
@ene^migung }ur Srrid^tung einer 99drfe ein^ul^olen, ober fte ju oer* 
bieten, ^ad Sörfengefe^ ^at eine ^nberung ber 9{ed^tj^(age n^eber 
l^erbeifflliren tooDen, nod^ tatfäd^Hd^ l^erbeigefül^rt. @d ftnb ba^er de 
jure au^ gegenwärtig feine üRittel oorl^anben, um in ber be}eid^neten 
SRid^tung oorjugel^en. 9lur in ^reugen befielt de facto biefer Suflanb 
infolge ber @ntfd^eibung beiS Dberoertoaltungi^gerid^td oom 26. 9lot)ember 
1898, toeld^e ftd^, toie unbeftritten bafte^t, auf eine falfd^e Sluffaffung 
einer preugifd^en gefe^Iid^en Seflimmung grflnbet, bemnad^ für baiS 
fibrige S)eutfd^(anb nid^t in f^rage lommen tann. ^ ^reugen ifl in* 
beffen auf bem 3Bege bed 9led^tdftreiti^ gegen biefe fa(fd^e Interpretation 
fein Hilfsmittel oorl^anben, eS mug bemnad^ aud^ für bie näd^fie ^^olge^ 
}eit mit biefer Sntfd^eibung gered^net werben. Sold^ ein 3uficmb ifl 
fein erwünfd^ter. SBiÜ man ba^er flare SBerl^ättniffe fd^affen unb }war 
nad^ ber Seite beiS S^an%t&, fo mug § 1 Sbf . 1 9.®. eine Snberung 
erfahren, nad^ toeld^er eine Segalbefinition gegeben unb f lar auiSgefproc^en 
toirb, ba§ mit i^r eine 93erbotdbeftimmung erlaffen werben foÜ. 2)ann 
braud^t man nid^t auf bem Umwege }weifel^after Interpretationen unb 
unter Su^i^f^^^nie ber Sled^tfprec^ung bad )u erreid^en fud^en, wad 
man in bem SiugenbHde ber SSerlegen^eit ald erwfinfd^t anfe^en mug, 
woran aber früher bei ber Sd^affung bed ©efefted weber ^Regierung, 
no$ SSoifdoertretung , nod^ fonfl jemanb gebadet l^at. — SIQerbingd 
müßten aud^ in biefem ^ade bie Segriffe bed öffentli^en unb prioaten 
e^ruci^tmarfteiS einer genauen 2)eftnition unterjogen werben. 

9{ad^bem nun aber ber 3iau^ bed früheren 5lampfed [\d) oerflogen 
unb bie Sd^äblid^feit beiS SörfengefegeiS ftd^ bei oielen feiner wiber* 
fprud^Sooüen unb unftaren Seflimmungen beutlid^ bofumentiert ^at, 

12* 
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ionn ei nid^t gtoeifel^aft fein, nad^ toeld^er 9ii($tung ftd^ bie 9leform 
bed ab irato gefd^offenen (Sefe^ed ooII}te]^en muB* S)iefeI6e barf bie 
fd^äblid^en SBirlungen für unfere gefomte SSoIfötoirtfii^aft nid^t üerftörfen^ 
fonbem mu6 fte befeitigen, auiS toeld^em @runbe aud^ eine $[nberung 
t)on § 1 9.®. nur nod^ ber SKd^tung ber größeren ^retl^eit 
flatt^ufinben f)at. 3um minbeflen lann man enoarten, bag biefer 
^oragrap]^ ganj allgemein leine aui^bel^nenbe 9luiS(egung erfäl^rt, fonbem 
in bem Sinne gel^anbl^abt toirb, toeld^er ben gefefegebenben ^altoren 
bei ber Smanation bed ©efeged t)orf d^webte unb ber öffentKd^ nirgenb» 
ate SSerbotögefeft angefel^en würbe. 



IIL 

Jir Pfirliiiig Itr »UfiiirtfäiiftlUiei leltifarag ht Itmii« 



1* Sitileitittig« 

SBenn toit bie ted^nifd^e Sntfoltung be^ ^anbete in ^iflorifd^er 
3eit flberfd^Quen, fo (önnen n)ir mer SntioidelungiSpenoben iDa^me^men. 
Sie unterfd^eiben ftc^ oon einanber burd^ 93enoenbung d^arafteriflifd^er 
Wttd, roti^e bagu befUmmt ftnb, in ber betreffenben $eriobe eine 
ntflgtid^fl voQIomntene Qmtdtx^UunQ |ier6ei)ufäl^ren. ^iefe $erio« 
ben ftnb: 

1. bad 3^talter be« Saufd^oerle^rd, in n)e(d^em bad Sebärf« 
niiS }ur Srlangung wirtfd^aftlid^er @äter, n)eld^e man nid^t felbfl ^er« 
08rgebrad^t ober nid^t felbfl }u er}eugen Dermod^t l^at, burd^ Sintoufd^ 
gegen fold^e n)irtf c^aftlid^e ©fiter, bie ha^ Srgebnid eigener Arbeit bor* 
fleOen, befriebigt loirb; 

2. bad StitaUet bed ©elbüerfe^rd, in roetd^em jebei» }uni Ser« 
(aufe gebrad^te @ut erfl biird^ bie ©elbform getrieben wirb, inbent t^ 
gegen ein britted oDgemein beliebtet Xauf d^mittel , toetd^ed aU @clb 
bejeid^net loirb, umgetaufd^t n)erben mni, Dermittelft toeld^ed baiSjenige 
@ut, baS bem eigenen Sebttrfniffe frommt, loieber eingetaufd^t merben 
(ann: ber S^aufd^ l^at ftd^ }um Aaufe f ortgebilbet ; 

3. baiS Seitalter ber SRärtte unb 9Ref fen, in ml^m ftd^ ort' 
lid^e unb }eitlid^e Seranflaltungen entfaltet \)abm, bie baju beftimmt 
ftnb, bod gegenfeitige 9(uffud^en ber Jtäufer unb SSerfäufer }u erleid^tem, 
fie bequem }ufammen)ufü^ren, woburd^ ber Serle^r entmidtelt, bie @e« 
(egen^eit )um Slbfa^e geförbert foroie an 3^it gefpart wirb unb bie 
Aoften bei^ Umfa^d er^bßc^ l^erobgeminbert werben; 

4. bad 3^ita(ter ber 9 d r f e n , in weld^em man bejwecft, bie Xed^nil 
beS ^anbeld in ber DoSfommenften SBeife audjubilben, bie (Sefd^äftS' 
abfd^Iüffe augerorbentlic^ )u erteid^tem unb |u verein^eitUd^en, um mit 
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bem getingflen Slufroanbe von 3ett unb 9lrbettöleiftung bie Bebeutenbflen 
Umfäge ^erbetjufül^ren. 

2)icfe mcr gJcriobcn l^aben ji($ im Saufe bcr Sö^ttQufenbc bei 
toad^fenber ^ntenfttät bed ^onbeliS naturgemäß auiS einanber ent« 
wxddt, tüe^l^alb bie nöd^flfolgenbe immer einen pl^eren @rab wirt* 
fd^aftUd^er Entfaltung barfteQt, ju meld^em, meil bie alten formen 
nid^t mel^r au^reid^ten, mit Slaturnotroenbigfeit fortgefd^rittcn werben 
mußte. SBenn nun aber bie neue ^eriobe eine l^ö^ere ^^orm 
ber ^ed^nit aUmöl^Iid^ verlangte unb biefe ftd^ an ben Aon}entrationd« 
planen bed ^anbelS burd^ ftd^ felbfl l^eraudgebar, fo muß eg ate felbfi^ 
Derftänblid^ angefelien merben, baß bie alten g^ormen aud^ neben ber 
ieiDeiUgen neuen ru^ig fortbeflanben unb mol^I nod^ eine lange 3^it 
^inburd^ in übenoiegenbem ^aße angen)anbt mürben, aber bie Signa« 
tur ber 3^^ gelangte eben burd^ ben neu}eitlid^en ^ortfd^ritt }ur 
@]^arafteri{terung. ^n ber SntmidFelung ber Drganidmenmett ^aben 
mir ein treffenbed 3lnalogon. 93ei ber fortfd^reitenben 9Iui^gefla(tung 
ber fiebemefen }u l^öl^eren g^ormen flarben bie Sll^nenreil^en nid^t <m^, 
fonbem Derl^arrten fogar unter meniger günftigen SSerJ^ättniffen bei 
jal^lreid^er äSerme^rung auf il^rem frfll[ieren @tanbe, unb a(d enblid^ 
ber 3Renfd^, bie „Jtrone ber @d^öpfung", in ber ^^ertiärjeit auftrat, 
unb fid^ fd^ließlid^ fo fel^r Derme^rte, bag er ftd^ ben ganjen SBettbaQ 
Untertan ju mad^en im flanbe mar, fönnen bie Drganidmenrei^en 
biefer organifd^en @ntmidelung nod^ in einer SSoQflänbigleit nac^ge« 
roiefen merben, bie ber pl^^logenctifd^en gorfd^ung bie (id^erflen gwnba* 
mente für bie gan}e @enerationenrei^e bietet, ^n äl^nlid^er SBeife ifl 
e^ mit ber Sntmidtelung ber enormen ber ^anbeldgefd^äfte befteDt, bie 
naturgemäß in ben Derfd^iebenen ^erioben Don einanber abmeid^en. 
SBeil aber bie manigfaltigften Übergänge t)orl^anben ftnb unb aDe 
formen weiter nebeneinanber befleißen bleiben, fo fann e« oorfommen, 
baß SwJ^if^l ä'&w We 3"Ö^^örigfeit ber einen ober anbem ju einer ge» 
roiffen ?ßeriobe auftaud^en, bie nur bann oennieben werben fönnen, wenn 
man feft^ält, baß jebe $eriobe burd^ gemiffe d^arafteriflif^e ®e« 
fd^äftdformen auiSgejeid^net ifl. 

SBenn ftd^ etmad 9leueiS in ber @ntmid(elung jeigt, fo (ann eiS 
nid^t auiSbleiben, baß fid^ @eburtdme^en bemertbar mad^en. 9Iuc^ ift 
}u erwarten, baß t)on weniger Dorgefd^rittcnen ober am Slten Heben* 
ben Elementen SBiberfprud^ gegen bie ^eubilbungen erhoben wirb. 
@inb fie aber jeitgemäß unb entfpred^en fte einem wirflid^en wirt* 
fd^aftlid^en Sebürfniffe, fo lönnen fie burd^ bad SSiberfheben feinblid^er 
Elemente wo^l für einige 3^it gehemmt, aber nie DoQflanbig jurttd« 
gebrängt werben. @ie mäffen immer wieber J^eruortreten , biiS fie bei 
fortfd^reitenber ölonomifd^er Entwidelung fd^ließlidEi bod^ ftegreid^ burd^> 
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bringen. 2)ad Snlompfen gegen eine t)oIIdn)irtfd^QftIid^ notoenbige (Su 
fd^einung, bte ftd^ ate foldge felbfirebenb red^tfertigen ntug, l^at boljer 
nur ben 3^^^/ ^^^ natUrlid^e @nttDidfe(ung oufju^alten unb bte roitU 
fd^aftlid^en ^ntereffen bed eigenen £anbeiS ju fd^äbigen, felbftüerflänblid^ 
ju 3ln1i unb frommen anberer fonfurrierenber SBöIIer unb BtaaUn. 
@o ^at man betanntUd^ im legten Se}ennium be^ t)erfloffenen ^af)v* 
^unbertö gegen bie d^aralteriflifd^e e^orm bed iQanbeld in ber vierten 
^eriobe, gegen ben 93örf enüerf el^r , einen heftigen unb langiDierigen 
^mpf gefül^rt unb bie ftärijlen 9(n!tagen gegen getoiffe bei i^r äblid^e 
d^aralterifiifd^e @efd^äftdformen gerid^tet, ol^ne biefe ^nflitution atö 
fold^e }u erfd^flttem, ober il^re Stotroenbigleit nur im minbefien in 
$rage ju ßeSen. 9(ud aUtn biefen Jtämpfen, weld^e mit einem großen 
Sufwanbe oon g^anatidmud, ©efd^idC, äJel^arrlid^feit unb ®elb gefä^rt 
norben {tnb , ifl bie genannte ^onbetöted^nif d^e Sinrid^tung gefefligter 
üfö je l^eroorgegangen , unb ed ift leiner urteitöfäl^igen $erfon aud^ 
nur in ben Sinn gefommen, bie @^flen}6ered^tigung ber ^örfe gu 
negieren. Sie \\i, tt)ie toir l^ier auiSbrüdfUd^ fefiflellen looUen, Don aUen 
Parteien loie t)on ben Organen ber 9legierung, meldte ftd^ mit biefer 
^rage befagt l^aben, ate eine burd^aud notmenbige S^f^itution unfered 
iDirtfd^aftHd^en unb red^tlid^en ©efamtlebend anerbtnnt toorben, beren 
f^ortfaQ Don fo ungel^eueren nad^teiligen folgen fflr unfere äSoK^toirt' 
f^aft unb für ben Staat in feiner @efamt^eit fein toütbe, ba% l^ieran 
fiberl^aupt nid^t gebadet toerben fann.^) Sie 93örfe ifl aix^ biefem 
Jtreu}feuer unoerfel^rt ^erauiSgelommen, unb felbfl bei ber SSorauiSfe^ung 
fd^märjefler Sleaftion n)irb ftd^ leine 9tegierung ftnben, n)eld^e il^re 
€^{ten} unb fomit ben internationalen ®eib*, 9Bert«, unb ^anbeld' 
Derfe^r, bie d^l^tungdbilan} unb bie gefamte mirtfd^afttid^e SRad^t* 
lUDung beiS eigenen fianbed untergraben mflrbe. Se(bfl nad^ einer 
$eriobe ber flärtfien militirif d^en , poHtifd^en ober mirtfd^aftlid^en 
9Ueber(agen mfigte gerabeju eine Sörfe gefd^affen »erben, faSS eine 
fold^e nid^t me^r oor^anben loäre, um eine gebeil^lic^e loirtfc^aftlid^e 
€ntn)i(fe(ung admä^Iid^ lieber an}uba^nen unb }u förbem. 

9Benn nun aud^ bie ^{otmenbigfeit einer (räftig funitionierenben 
95rfe oon feiner Seite in Sxod^tl gesogen n)erben fann^ fo oermögen 
bod^ gewiffe Sinrid^tungen an berfelben unb ©epflogen^eiten 
t^rer ^efud^er ©egenftanb oieler $[rgemi{fe ju fein, unb ber objettioe 
Seobad^ter unb e^orf d^er lann mit 9ted^t bie g^rage aufroerfen, ob nid^t 
fold^e Buftänbe, »eld^e angeblid^ einen größeren oolfdioirtfc^aftlid^en 
Sd^aben ^eroomifen, atö fte auf ber anbem Seite 9lu^n fUften, bt* 



Gie touxht in ber 9öTffn<(^quete«i(ommiffton aU ein ^unentbel^rlic^r 
gfoftoT in ber gütigen !2)ol(dwiTtf4aft' beyi^net 
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feitigt ober bod^ auf fold^e 9ßeife eingefd^ränft iDerben foQen, bomit 
i^re ©d^äblid^teit eliminiert toirb. nn}n)eifeIHt toürbe ed bie glfldli^fie 
Söfuiig ber tpeitberufeneii e^rage barfiellen, toeim man bad @ntt, ®e« 
funbe unb Slfi^Kd^e audfonbern unb bai^ ©d^äblid^e , Ungefunbe unb 
TDirtfd^aftlid^ 92ad^tei(ige abftreifen föunte. 

^auptfäd^Iid^ loanbten ftc^ bie Singriffe, in benen toiffenbe unb un« 
n)iffenbe ©egner ber Sörfe in einträd[|tiger Harmonie }ufammen{Hmmten«. 
gegen ben S^^ermin^ anbei. 2)iefer mugte ben ©finbenbod für bie 
erregte Stimmung abgeben, votSf^alb er jum Xtilt t>erboten, }um Steile 
eingef darauf t n)urbe, lefttereiS fomol^I in be}ug auf baiS Dbjelt bei^ 
^anbetö als aud^ in ^inftd^t auf bad Subjeft, nield^ed bie fraglid^en 
®efd^äfte audfü(|rt. @egenüber bem genialtigen SBufle, meldten bie 
Sörfen'Snquete'Äommiffion unb bie fpöteren 93er^anblungen ju S^age 
geförbert l^aben unb in bem ei^ von unflaren unb falfd^en SSorfteSungen 
gerabeju n)immelt — liaben fle bod^ felbfl im Sörfengefege en masse 
älufna^me gefunben — unb angeftd^td ber l^errfd^enben SRotToenbigteit 
ber 3(bänberung bed Sörfengefe^ed fann eine fnappe Darlegung ber 
n)irtfd^aftlid()en Sebeutung bed Sörfenterminbanbetö nad^ bem heutigen 
Staube unferer ä3o(fön)irtfd^aft mo^l nid^t al& flberfififftg angefel^en 
n)erben, wenn bie Sel^onblung auf bie ^auptpunlte befd^ränlt mirb unb 
bie Sugerurigen von ^reunb unb f^einb ju biefer Angelegenheit einer 
furjen unb objeltiDen Setrad^tung unterzogen merben. 

3)er Raubet bilbet eine l^anbetegemerbUd^e S^ötigteit, weld^e |td^ mit 
bem fortgefe^ten Sbfd^Iiegen oon ^anbetögefd^äften befaßt unb }n)ar in 
ber Slbftd^t, l^ierauiS einen ©etoinn gu er}ielen. @r befielt fonac^ au^ 
einer SRel^rl^eit oon ^anbetegefd^äften. S)er Sörfen^anbel, ber nur eine 
^roüin) be^ gefamten ^anbetegebieted ouiSmac^t, fegt fid^ ba^er aud 
einer ÜJtel^r^eit oon SJörfengefd^äften }ufammen, weld^e felbfloer^anbltd^ 
i^rem 3Befen nad^ ^nbetögefd^äfte fein mäffen. 3^re 3(bfd^(ie6ung 
be}iD. 9[bn)id(elung an ber Sörfe flempe(t fte er|l }u Sörfengefd^aften. 
2)a bie Sörfe jur Srleid^terun^ beiS ^anbeldperte^red gefd^affeu ifl unb 
ben mid^tigflen Jlon}entrationiSpunft für i^n abgibt, fo ifi an}une^men«. 
bag aOe 9(rten oon ^anbetegefd^äften, bie augerl^a(b oortommen, aud> 
an i^r betätigt merben. Sßeit fte aber eine e^ortbilbung ber bii&^erigeii 
Xed^nit bed ^anbete bilbet unb bie Arönuug biefed tunflooDeu @c« 
bäubeiS barßeSt, fo ifl ber B^lui a priori too^l }u(äffig, bag ftd^ an 
\\)x {formen für ben ^anbeteoertebr audgebilbet ^aben, meldte abfeit^ 
ber Sörfe nid^t ausgeübt merben. @8 muffen ba^er fpejiftfc^e Sörfen« 
gefd^äfte Dor^anben fein. 

Setrad^ten roir nun a posteriori aUe überhaupt möglid^en ^anbete* 
gefd^äfte in ätfldfftd^t auf i^re 2:ed^nil, fo fönnen nir fie in brei {iemlid^ 
fd^arf gefd^iebene ©ruppen trennen, nämlid^ 1. in Aaffa« unb Aontant' 
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gef d^öf te, n)e(d^e im $robuItenl^anbet oliS Socogef d^äf te 6e}eid^net tüerben ; 
2. in 3^tgefd^afte ober Sieferungdgefd^Sfte auf 3^it unb 3. in Termin« 
Sefc^äfte, 

3m Jtaffagefd^afte folgen @efd^äftöabfd^(ug unb StfäUung un* 
mittelbar aufeinanber. S)ad 3^i^t^ten)all gmifd^en beiben ifi ein uner* 
^ebKd^ed, menn ed auc^ burd^ bie ^anbetegebräud^e mandger ${äfee auf 
einige S^age audgebe^nt toirh. 3)er fieiflung folgt ^ier 3^9 um 3^9 
bie @egen(eiftung auf @runb bed unmittelbar oorl^erge^enben Sbfd^IuffeiS. 

3)ad 3^itgefd^&ft fteUt einen Aauf bar. bei rotl^m bie @r« 
füttung erfi eine (ärjere ober längere 3^1 nad^ bem ©efd^äftiSabfd^luffe 
ju erfolgen ^at. @d ifi fonad^ ein befrifieter Jtauf, bei n)eld^em bie 
ein}e(nen SBertragdbeflimmungen ber freien äSereinbarung ber Kontrahenten 
unterliegen unb ber mithin bed S^aralteriS ber Singularität nid^t ent« 
be^rt. S)ie 3^itgefd^äfte laffen ftd^ n)teberum na6) il^rer red^tlid^en 
Statur in }n)ei Slbteitungen gUebern unb jn^ar ineinfad^eSieferungiS' 
gef d^äf te, bie auf ©runb ^anbetöred^tlid^er SSeflimmungen abgefd^Ioffen 
toerben unb bei benen im Stalle bed SSerjuged bie g^olgen bed § 326 
9.®.9. eintreten, fomit eine ^^rifl jur 9tad^Iieferung nid^t audfd^Iiegen;. 
unb in gisgefd^äfte gemäfe § 376 $.®.». ober § 361 ».©.»., 
meldte bann oor^anben ftnb, menn bie Seiftung beiS einen XMt» genau 
)u einer feflbeßimmten 3^it ober innerhalb einer feftbeftimmten f^rifl 
bewirft merben foS, eine 9lad^Ueferungdfrifl beim Serjuge fonad^ nid^t 
befielt. 

X)ie 2;ermingefd^äfte ftnb i^rem 3Befen nad^ 3^itgefd^äfte mit 
bem e^i^d^aratter, meldte meift nur an ber 93örfe betätigt merben lönnen, 
meil fie auf ®runb beflimmter Sörfenufancen {uflanbe fommen, bie 
augerl^alb ber Sörfe erfl burd^ befonberen SSertrag in ©eltung treten. 
S)ie SSertragSbeflimmungen ftnb grö§tentei(d ber freien SSereinbarung 
mt}ogen, meil bie Ufancen regelnb eingreifen. 93on ben Jtontra^enten 
mirb burd^meg nur bad Dbjelt bed $anbe(d unb ber ^reid oereinbart. 
9UIed übrige unterliegt ein für aDe 3Ral feftfte^ienben Sebingungen, 
meldte bie felbfloerfiänblid^e Soraudfe^ung für jeben ®efc^äftdabfd^lu& 
bilben. 3n bem Xermingef^äfte ifl fomit boiS 3^itgefd^äft einer 
weiteren ted^nifd^en S^erooDtommnung unterjogen morben. Seiner 
inbioibueQen ober Rngulären ®eftaltung entHeibet, ^at e^ einen gleid^' 
mäßigen, me^r fd^ablonenbaften S^aratter angenommen, ber ben benibar 
(eid^tefien Sbfd^lug unb bie bequemfle Slbmidfelung gemä^rleiftet. (Sd 
iß ba^er leicht erltd^tlid^, bog ed ben ^ö^epuntt in ber bisherigen GnU 
midfelung ber ^anbetdte^nit barfteQt. 

äBä^renb nun gegen bie erfien beiben @ruppen oon ®efd^äften 
irgenb meldte begrfinbeten Sefc^merben niddt laut geworben finb, ^at 
ber Xerminl^anbel bie lebhafteren Snfed^tungen erfahren, unb nur biefer 
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loutbe oon oleten Seiten, befonberd oon ber breiten 9Raffe ber lonb« 
Kd^en SBeoötferung in Slnnagejuflanb Derfe^t. 

Um nun fold^e SlnKagen auf il^ren Sßert ober Unmert prüfen )u 
lönnen, ifl t& unumgänglid^ notioenbig, borjutegen, iDie ftd^ bie S^ermin« 
gefd^äfte in ber ^ro^iiS abioideln. 9(ud^ (ägt ftd^ o|ine eine fold^e 
3)ar(egung il^re n)irtfd^aftlid^e Sebeutung nid^t liax ermeffen. äBenben 
n)ir unfere Setrad^tungen ba^er juerfl Quefd^Iie§Iid^ ber $robu(ten^ 
börfe SU. 

2. Sie Sed^nif be« »örfetttermingefd^afte« itt Setreibe 

tot htm SerBote* 

1. e^eftflellung ber fiieferungdqualität. @oII ein Sörfen* 
termin^anbel in einem beflimmten 3(rti(e[ flattfinben, fo mu6 biefer 
tppenmägig befHmmbar fein, b. ^. ed mug eine Dualität feftgefegt toerben, 
xotlöft ben fämtlid^en Xerminabfd^lüffen }u @runbe Hegt. Sßare, votU^t 
biefer Dualität entfprid^t, ifl lieferbar, eine fd^ted^tere bagegen nid^t. 
(Sin beftimmter Xr)pu^ lann ftd^ aber nur bann l^eraudbilben, n)enn ber 
betreffenbe älrtilel in großen äRengen oon tunlid^ft gleid^mägiger 9e< 
fd^affenl^eit erzeugt unb auf ben ÜRarlt gebrad^t mirb, menn alfo bie 
SSertretbarleit biefer SBare einen mdgUd^ft l^o^en @rab erreid^t 
liat. äBaren, weld^e in Heineren ÜRengen gemonnen loerben, bei weld^en 
bie äSertretbarleit nur einen geringen ®rab beit^t, ober xotl^t ber 
^ungibitität überl^aupt ermangeln, finb filr ben Xerminl^anbel ungeeignet 
gür 3Bei}en^), namentlid^ fflr aui^wärtigen, treten bie @igenfd^aften ber 
SSertretbarleit in oerl^ältnidmäBig l^ol^em ®rabe auf, n^eiS^alb fid^ in 
biefem älrtitel ein lebhafter 2:erminl^anbe( an ber S3örfe }u entfalten 
üermod^te. S)ie Sieferungdqualitat n)ar xoxe folgt befKmmt: @d mu^te 
gefunber, trodtener roter (gelber) ober n)eiger 9Bei}en geliefert loerben, 
ber ein 3)linbefigen)i(^t oon 755 ®ramm per fiiter befag. Son ber 
Lieferung waren 9lau^n)ei}en, Aubanla*, f^rifd^er, äg^ptifd^er unb 
£a $lata«$artn)ei}en audgefd^loffen, ferner roaren lünfltid^e 9Rif(^ungen 
oon n)ei§em unb rotem (gelbem) Sffieijen nid^t lieferbar. S)a SSe^n 
in biefer Sefd^affenl^eit in audreid^enber SRenge oor^ianben mar ober 
burd^ ben SBörfenoerte^r regelmäßig befd^afft merben lonnte, fo l^atte 
fomobl ber Sertäufer ald aud^ ber Jtöufer nid^t mit ber ©efa^r bei) 
SBarenmangeld }u red^nen, med^alb ein „Somer'' nid^t befflrd(|tet ju 
merben brandete. 2)a^er !ann oon ber @d^affung einer ,,{flnfllid^en 



^) äOit legen ^iet äBeiaen aU ^eifpiel ju Srunbe, bemerfen abet, bag an bei 
IBetliner Sörfe aud^ ein 3:erminl^anbel in Stoggen, {>afet, ^ax%, ^oqqinimt% 
tRüböl, $ettoIeum unb @pirttu9 beflanb. 9)ergl. {Kinbbu4 ber ^tobuftenbörfe. 
3anuat 1894. 
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f^ung{6iKtQt" für 3Bet)en nid^t bte 9tebe fein, toenn aud^ bte ^^eflfegung 
ber £ieferungSquaIität feitenS bed Sorflanbed ber $robu(tenbdrfe 
ufanccntnäBig erfolgen muftte. 

2. ^engeneinl^eit. S)er S^erminl^anbel löfi ftd^ oon bem in* 
bioibueUen Sebfirfniffe (od, toedl^alb bei i^m, um bem rafd^en Umfa|e 
)U bienen, ein beftimmtei^ Sieferungdquantum feflgefe^t merben mu^. 
3)QdfeIbe beflanb t>or bem SSerbote aM 50 Spönnen. 3eber Slbfd^lu^ 
regnete bedl^alb mit biefer SRenge ober einem äSielfad^en ^ieroon. S)ie 
SRenge t)on 50 Spönnen xoat aüerbingiS miOIürlid^ befiimmt. @ie ent« 
fprad^ aber für Serlin angeftd^td ber bofelbfi fiattfinbenben grogen Um« 
fä^e ben taufmännifd^en 93ebürfniffen, toedl^alb bie Ufancen gerabe biefed 
JQuantum, aü aHm Xermingefd^äften }u ®runbe liegenb, gemäl^tt l^atten. 
@ine {(einere Summe mürbe mit ben Umfäften beiS ^(a^ed nid^t üerein« 
bar geioefen fein^ mä^renb bei einer größeren, etma 100 Spönnen be« 
tragenben, fid^ bie Sered^nung )mar nod^ einfad^er gehaltet ^aben mürbe, 
bagegen aber bie @d^mierigfeiten ftd^ oerme^rt l^ätten, bequem einen 
Slbnebmer }u finben. 

3. SDieSieferungdfrifi. Sßal^renb früher eine }meimonatIid^e 
fiieferungöfrift ufancenmofeig feflgcfieüt mar, ging man fpäter }u einer 
einmonatlid^en e^rifl über, ©el^anbelt mürbe }u jebem SRonate, aber 
bie fiaupttermine waren naturgemäß 9Rai, 3uli, September, Dftober 
unb }mar, meil im ÜRai bad j^rü^jal^rdgefd^äft burd^meg burd^ große 
aud(änbifd^e S^fu^ren belebt }U merben pflegte, im 3uli unmittelbar 
üor ber @mte eine Anapp^eit bed imtern 9RarIted ^eroortrat , bie einen 
lebl^aften Umfa^ l^erDorrief unb in ben ^rbflmonaten bie erflen größeren 
3ufu^ren ber ^eimifd^en $robuItion }um Verläufe gelangten. S)ie 
Sieferungdfrifl bot mit 9lbftd^t einen größeren Spielraum, meil megen 
ber Unftd^er^eit ber 3uful^ren, namentlid^ bei Serfenbungen mittelfi 
Aa^neiS, nid^t mit einer lurjen f^riß ober gar mit einem beftimmten 
S^ermine gered[)net merben fonnte. 3)ie ufancenmägige £ieferungdfriß 
mußte ba^er mit etmaigen 3ufä(ligteiten redbnen. ferner mar nod^ bie 
notmenbige Seftimmung in ®eltung, baß bei (Snbigung ber Sieferungd« 
frift an einem Sonn^» ober ^^eiertage bie Stbna^me am Dor^ergel^enben 
SBerttage }u erfolgen l^atte. 

4. S)ieAünbigung. S)er Serl&ufer §atte bei ber Erfüllung 
bed S](ertraged bie äBa^l ber Sieferung Dom Jla^ne ober t)om Soben, 
ober er fonnte oon beiben jugletd^ liefern, le^tered jebod^ nur in )mei ge* 
trennten ^oflen, meldiie gleidEijeitig anjutünbigen maren. 3)er fiieferungd« 
ort für aQe Xermingefcliäfte mar Serlin. 3um Srotde ber Jlünbtgung 
^atte ber 93erffiufer bie 9Eßare burd^ ftbergabe eined AünbigungiSfd^eined 
}u übermeifen« S)er Sertaufer mar in jebem ^aüe audbrfldlid^ oer« 
pflid^tet, 3ug um 3u0 flogen bare 3<>^(ung hti greife« effeltio )u 
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liefern, tDobur(| bem 3)ifferen}einioanbe ein fefier Stiege! Dorgefd^oben 
würbe, n)ei[ niemanb fid^ o^ne n)eitered auf ben <Spie(d^Qrafter bed 
©efd^äftei^ berufen tonnte. 

Sei ber Lieferung oom Aol^ne batte ber Jtfinbigungdfd^ein folgenbe 
Sejeid^nungen ju enthalten: 1. S)atum ber Aünbigimg, 2. Stanten be^ 
@(^ifferiS, nield^er au(^ in bad an ber 93ör[e aufliegenbe 93er}eid^ni8 ein« 
getragen fein mugte, 3. 9}ummer beiS Sta^m^, 4. @tanbort beiSfelben — 
biefer n)urbe bem @d^iffer t)on bem ^oliiei^Sd^iffa^rtd-Sureau ate Slud« 
(abe« ober 9ln(egeort angeioiefen, unb ber Aal^n mugte bereite }ur 3^it 
ber nad^ ber älnbienung ilattfinbenben Seftd^tigung feiteniS bed Smpfängerd 
angelommen fein — , 5. Drt ber 2I6fabung , 6. aWenge ber fiabung. 
Sei ber fiieferung oom Soben mugte aud bem Jtflnbigungdfd^eine 
foIgenbeiS entnommen n)erben fönnen : 1. S>atum ber Jtünbigung, 2. ge« 
naue Sejeid^nung bed ^oflend äBeijen nod^ Lagerraum unb SDIenge. 

@oÜte bie Sieferung jum Xeile aud bem Jlal^ne, }um Xei(e t)om 
Soben erfolgen, fo ^atte felbfloerflönblid^ ber Jtünbigungdfd^ein biefe^ 
3U entl^alten. @r n)Qr in }n)ei Sludfertigungen l^er}uflellen , oon benen 
eine an ben Empfänger, bie anbere an ha& Jlänbigungdamt abgegeben 
loerben mugte. SegtereS xoax ju bem 3n>^^^ g^fd^^^ff^n n)orben, um 
bie (SrfäQung auiS 2;ermingefd^äften niefentlid^ ju erteid^tern. 

5. ^el^(gen)id^t. Ufancenmäßig n)ar ein f^el^Igemic^t oon 2V2 
Spönnen fär ben gel^anbelten Soften oon 50 Spönnen geflattet. 3)aiS« 
felbe mürbe }um S)urd^fd^nittdpreife, mie er fflr ben laufenben Xermin 
am Sage ber 3lbna^me aud ber amtlid^en ^reidfeflfieUung }u ent* 
nel^men mar, bered^net. SRaggebenb blieb fflr biefe Sered^nung ber 
legte Sag ber oertragiSmägigen Slbnal^mefrifl. 

6. äSertragiSmägige Sefd^affen^eit ber 9Bare. (Slaubte 
ber (Empfänger annehmen }u mflffen, ba6 bie Sieferungdqualität nidgt 
innegehalten fei, fo ftanb il^m bad 9ted^t ju, bie oertragdmägige S9e« 
fd^affen^eit bei^ gefflnbigten SBeijend bem Urteile ber Dereibigten @ad^« 
Derftänbigen ju unterwerfen, ^ie Anrufung ber Sad^oerftänbigen mugte 
fpflteflend am näd^fien äBerttage nad^ ber 9luefleQung bed Aflnbigungd^ 
fd^eined an ber Sörfe 6id 1 U^r 30 SJtinuten bem Sad^Derflänbigem 
amte fd^riftlid^ angezeigt werben. 3)ie gleiche 9lnieige mar bx& }ur 
genannten S^it an ber Sörfe bem SludlleOer bed Jtflnbigungefd^eined 
fomie bem AünbigungiSamte jujufteQen. S)er 9Bei}en mürbe bann burd^ 
brei, auf Serlangen burdg fflnf Dereibigte Sad^oerftänbige für ©etreibe, 
wobei beiberfeitige Serwanbte bid jum 4. ®rabe audgef^loffen waren, 
auf feine Sieferbarteit unterfud^t. iRad^ ber @efd^äftdorbnung fflr bie 
Sad^oerflänbigen würbe feftgefleUt , ob ber getünbigte äBeijen ben Se« 
flimmungen beiS Sertraged entfpred^e ober nid^t. SBurbe er nid^t fflr 
lieferbar ertlärt, fo fielen bie @ebfl^ren fflr bie Unterfud^ung bem 9ln« 
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fünbiger, im gegenteiligen $aSe bem (Empfänger jur Safl. Sie 6e^ 
trugen 15 bejTD. 25 9Rf. 

Sin nid^t für lieferbar erltarter Soften burfte Dor 9lb(auf von 
fteben Aatenbertogen nid^t x>on neuem )ur Aünbigung Dertüenbet n)erben, 
ed fei benn, bog er injtoifd^en bearbeitet xoax unb baburd^ eine Dualität^« 
oerbefferung erfahren ^atte. @d muBte jebod^ eine Sefd^einigung ber 
€ad(|t)er{ianbigentommif{ion beigebrad^t merben, bur^ roeid^e ber 2Bei}en 
nunmelir für lieferbar er((art n)urbe. Xxoii biefer Sefd^einigung l^atte 
ber Smpffinger bad Siedet, ben fraglid^en Sofien n)ieberum burd^ Baäf^ 
Derfiänbige einer 93egutad^tung unterjie^en }u taffen. 

SSJenn aber bie brei 9ln}eigen innerhalb ber feflgefieSten $rifl nid^t 
erfolgten, fo war bamit bie oertragdmä^ige Sefd^affenlieit bed gefflnbigten 
^ofteniS SBeijen anerlannt. 

Sei Oualitätdmangel unb fomit bei Slic^tlieferbarteit beiS 3Bei}eniS 
^atte ber (Smpfänger bad 9led^t, il^n }u bem burc^ bie @ad^t)erflänbigen 
abgefc^ä^ten SRinbermerte ab}une^men. äBoSte ber Smpfänger Don 
biefem Siedete @ebraud^ mad^en, fo muBte fotd^ed fpäteftend bid 12V4 U^r 
bed ber Seftd^tigung folgenben 2^aged bem SBertäufer erllärt ober fd^rift' 
tid^ bem Jtünbigung^amte mitgeteilt werben. SSer^id^teie ber Empfänger 
auf fein 9led(|t, fo mar bie Jlfinbigung al& nid^t gefd^el^en }u betrad^ten. 

7. Slnna^me unb Seja^Iung. ^nner^alb 8 Sagen nad^ ber 
Aflnbigung b^tte ber Empfänger bie ^are anjunebmen unb 2U bejablen, 
mobei ber Sag ber Jtünbigung mitgered^net mürbe. 93iiS }u biefer 3^it 
mußte ber aSerfäufer freie Sagerung unb aSerfidöerung gegen geueriJ' 
gefa^r gemäbren. 3m g^aOe ber Snbigung biefer l^rifi am Feiertage, 
kattt bie 9lnna|me am oor^erge^enben SSJerltage %n erfolgen. S)ie 
Übergabe be}m. bie Empfangnahme gefd^al^ auf Aofien ht& Empfängern. 
%aH& einer ber beiben ftontral^enten ed verlangte, mürbe bie Übergabe 
burd^ oereibigte SSäger betoirft. 

8. S3er}ug. ^er SSerjug eined ber beiben 93ertragdfd^lieBenben 
beredgtigte ben anbem nid^t jum Stüdtritte 00m 93ertrage. 9Eßar ber 
Aäuf er mit ber Sbnabme im S^et^uge, fo mar ber Serläufer bered^tigt, 
ben Sßei}en am Sage nad^ ber legten Slbna^mefrift an ber Sörfe burd^ 
einen oereibigten 9RaIter ffir SRed^nung bed ftäuferd oerfaufen }u laffen. 
Sßar bagegen ber 93 erf auf er im Serjuge, fo tonnte ber jtäufer nad^ 
feiner SBa^l entmeber 3Bei}en fflr 9led^nung bed SerfäuferS burd^ einen 
oereibigten ^afler beflmöglid^fi , fpäteflend am näd^fien SBerftage nad^ 
bem legten SrfflKungdtage laufen, ober bem Serfäufer ben ^reid* 
unterfd^ieb jmifd^en bem SSertragdpreife unb bem amtlidg feßgefleOten 
S)urd^f(^nittdpreife ht& testen SSerftaged ber Sieferungdfrifl bered^nen. 

S)ie aus ber 3n)angdregulierung ftd^ ergebene ^^orberung mar unter 



190 3ut SSBfltbigung bex DoUdiotttf^aftlidien 99ebeutung bed 3:ermtn^anbel8. 

Serüdfid^tigung von $orto« unb @tempe(ge6fl]^ren, bte ttroa oeraui&Iagt 
iDaren, fofort }u begleid^en. 

SBeld^ei^ oon biefen Sted^ten gebroud^t toar, mugte bem äSerfaufer 
fpätefleni^ am näd^ften SBerftage mä) 9iblauf ber Sieferungdfrifl an« 
ge}eigt loerben. 

9. S^^lungj^einflellung. ^m ^aUe ber B^^^tungdeinfteDung 
eined Jtontral^enten galt ber Sieferungdtermin augenblidli^ ate ab« 
gelaufen. S)er Srfällung^tag trat fofort ein. Seibe S^eiU l^atten {id^ 
unn)iberruflid^ ber ^retöbefttmmung gu untenoerfen, toeld^e an ber* 
jenigen ^örfe, n)o be}n). loal^renb toeld^er bie 3<^'^(un8^^^nf^^0^ung fid^ 
ooSiogen ^atte ober belannt geworben war^ nad^ bem 9)urd^fd^nitte ber 
amtlid^en ^reisfefifleüung für ben im äSertrage bebungenen Sieferungd» 
termin feflgefegt n)urbe. S)er jur @rfüQung bereite 3^eil roax bered^tigt, 
bie fiblid^e Courtage unb ben Stempel }u bered^nen. S)er 3<i^(ung9« 
einfledung gleid^ gead^tet galten Umflanbe, w& benen erl^eSte, bag ber 
Serpflid^tete ftd^ im 3u{loni>^ ^^^ B^^^^^ngdunfäl^igfeit befanb. S)urd^ 
bie fpöter ttroa erfolgte Eröffnung bed gerid^tlid^en JlonluriSoerfal^renS 
iDurbe eine berartige Siegelung nid^t rädgängig gemad^t. 

10. Sd^iebiSgerid^t. S)ie SBörf enuf ancen orbneten jraangiSmeife 
bad fd^iebdgerid^tlid^e SSerfal^ren fär jeben 93örfenbefud^er an. ^üx alle 
aud bem 93ertrage entftel^enben Streitigleiten mar bad ©d^ieb^gerid^t 
}uftänbig. ^ierburd^ erlebigte ftd^ eine Stenge oon 3)ifferen)en , o^ne 
ba6 bie orbentlid^en ©erid^te angerufen }U merben braud^ten. Stuf biefe 
9Beife mürbe baju eine rafd^e unb aud^ burd^meg fad^gemäge (SnU 
fd^eibung ^erbeigefil^rt , meil mitten im Sörfenoerfelir ftel^enbe Sßex* 
fönen aliS Stid^ter fungierten. S)enn bie Sd^iebiSrid^ter mürben in ber 
Don ben ^Iteflen ber Aaufmannfd^oft einberufenen ©eneraloerfammlung 
ber 3Ritglieber ber ^robultenbörfe auf brei Saläre gemälilt. S)ie 9ln^ 
rufung bed Sd^iebdgerid^td g^fd^Q^ in ber SBeife, bag eine Jtlagefd^rift 
in jimei Sludfertigungen an bad S3ureau ber ^Iteflen ber Jlaufmannfc^aft 
mit bem eintrage auf SefieOung beiS Sd^iebiSgerid^td eingereid^t mürbe. 
93om ^räftbenten bed JtoQegiumd mürben bann brei (Ed^iebdrid^ter ad hoc 
befleOt t)on benen ber ^Itefle bad 93erfa^ren leitete. @in ©d^iebdrid^ter 
tonnte nur aui^ fold^en @rünben abgelehnt merben^ meldte }ur 9tb* 
lel^nung eineiS Siid^terd red^tfertigen. Sei ber Slble^nung mürbe ein 
@rfa(mann begeid^net. Über feine 3u|iänbigfeit ^atte bad ©erid^t felbfl 
3U befKmmen. 

11. Slbtretung ber Siedete. Um bie tlbertragbarfeit einer 
Lieferung an einen dritten ju ermöglid^en, mußten bie Sörfenufancen 
hierüber eine Seflimmung enthalten, aber aud^ baffir SSorforge treffen^ 
baß burd^ bie Übertragung ber Siedete }. 93. an eine meniger fidlere 
^erfdnlid^teit nid^t ein Jtontra^ent gefd^äbigt mürbe. S)iefe e^rage mar 
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in g(üdfH(|{ler SSeife gelöfl: benn ed tonnten bie Sfled^te aud bem Sßer« 
trage nur mitSuftimmung bed anbem XAlti an einen S)ritten 
abgetreten iDerben. 

3* Slttdageit gegen ben Zttmin^atihtU 

3la^ oorfiel^enben S3ebingungen n)idelte ftd^ ber ^^ermin^anbel an 
ber ^robultenbörfe aud^ für anbere älrtitel ab, unb ^unberte, ja Xaufenbe 
von älbfd^Iflffen n)urben S^ag für Sag auf ®runb berfelben DoQiogen. 
S)enno(i^ nurbe er fo l^eftig in 9lnl(age}uftanb Derfe^t unb berartig von 
SBefd^uIbigungen überhäuft, bag er fafl burd^ jte erbrüdt n)erben 
ntugte. prüfen roit bal^er, n)ai^ gegen biefe naturgemäße ^^ortbilbung 
in ber Sed^nit beS ^anbelduerle^riS t)orgebradgt toorben ifl. 

S)ie Eingriffe gliebem {td^ unfd^toer in @ruppen, je nad^bem fte aud 
egoifiifd^en ©ränben, auS poKtifd^en bejn). fo}ta[po(itifd^en @e{td^td^ 
puniten, aM Denoerflid^en dtaffemotioen ober enbtid^ aud Dolfötoirtf d^aft« 
lid^en Urfad^en l^ieroorgegangen finb. S)ie brei erftgenannten ©ruppen 
laffen mr beifeite, toeil i^re 93el^anblung ni(!^t }u unferer Stuf gäbe 
gel^ört, aud^ burd^ eine fo(d^e ein greifbarei» Srgebnid nid^t erjielt werben 
tottrbe, ba bei i^nen meifleni^ bie menfd^lid^e Seibenfci^aft bie objettio 
urteilenbe SSemunft be^errf^t, n)ie aud^ ber t)o({dn)irtfd^aftHd^e 2Bert 
ober Unwert biefer 2lnftitution l^ierburd^ eine Alärung nid^t erlangen lann. 

Sßeld^eS waren nun bie ^auptfäd^lid^fien SnKagepunfte, ioe(d^e ber 
DoUdwirtfd^af tlid^en unb ber mit i^r perbunbenen red^tKd^en 93etrad^tungS' 
weife entfprungen finb? 

älud^ hierbei ifi wo§( }u berfidCftd^tigen, ha% Dielei^ aud mangeinber 
Aenntnid bei^ Sßefend ber ^örfe unb il^rer Sinrid^tungen, mand^ed aü 
bloße 93e^uptung o^ne ben (eifeflen Serfud^ eined 93eweifed, nod^ 
anbered, lebigüd^ ber ^^antafte @ntfprungened mit unumfiößlid^er 
Sid^er^eit aü wal^re Xatfad^e vorgetragen würbe. S)ie heftige älgitation 
^atte bie fieibenfd^aften entflammt unb eine fold^e ($(ut t)on Se^ 
^auptungen unb flnnlofen 93orwürfen um^ergeworfen, baß aud^ Rarer 
^Hdenbe in biefem SBirrfale bed redeten SßegeiS üerfe^Iten. 3&a^ foQ 
man }. 9. ba}u fagen, wenn felbft ein ernfter ^^orfd^er wie Dr. Saron 
folgenbed fd^reibt: ;,S)ie SSeltfledung ber beutfd^en Sörfen ifl mit einer 
bebeutenben SSerringerung bed Sermögeni^ ber mittleren unb (leinen 
Jtapitalifien erlauft worben, gerabe beiSjenigen SermögenS, weld^eiS bie 
bei weitem wid^tigfle SBoraudfe^ung beS 9lationalwol^lflanbeiS bilbet." ^) 
äBenn Dr. ^aron auci^ nur einen fd^wad(ien Sd^immer oolt^wirtfd^aft« 
Ud^r Aenntniffe neben feinem juriflifd^en @d^arfftnne befeffen ^ätte, fo 
^ätte er wiffen muffen, baß gerabe bad (Segenteil wäl^renb ber S^t 

>) ^it IBörfenenqueie, S9onn 1894. 6. 29. 
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I^eroorgetreten ifi, innecl^alb toeld^er bie beutfd^en Sörfen ftd^ mfil^fam 
i^re äS^ettmad^tdfteUung erfämpften. ^n ^reu^en toaren im I^Ql^re 1854 
44407 ^erfonen üorl^anben mit einem @infommen t)on 3000 9R(. bei 
einer »eüötterunggjiffer oon 16300000. 3m 3a^re 1897 l^atten Rd^ 
bie gleid^en 3^nfiten auf 347328 Derme^rt, bie SeDölterung bagegen 
nur auf 34 ÜRiDionen. Sediere l^ot ftd^ in bem 3^itraume Don 43 3al^ren 
oerboppelt, bie3tn}al^I ber3en|iten uerad^tfod^t*). 3n ©o^fen 
oerme^rten ftd^ von 1879 bW 1890, alfo roäl^renb 11 Salären, bie 
3enriten ber ©infommenfieuerflajTe oon 1600 bi« 3300 aWf. um 46®/o, 
biejenigen ber ©inf ommenficuerflaffe Don 3300 big 9600 3RI um 60 ^/o 
bei einer Solteoerme^rung Don nur 15®/o"). SJaö SSermögen ber 
Heineren unb mittleren AapitaUflen ffat fldd fonad^ nid^t üerringert, 
fonbern er^eblid^ vermehrt , mei^l^alb obiger ber 93Srfe oon einem 6e« 
lannten ©elel^rten gemad^te SSormurf oöOig in ftd^ jufammenbrid^t. 
3Ran lönnte inbeffen mit oiel größerem 9ted^te bie 93aronf dge Sel^auptung 
in il^r (Gegenteil umlel^ren unb feßftellen, baB burd^ bie äBeltmac^tfleQung 
ber beutfd^en Sörfen bad 93ermögen ber Heineren unb mittleren 
Aapitalifien augerorbentlid^ gel^oben morben ifl, mad aud^ }um Xeile 
zutrifft ; benn menn aud^ ^anbel, 3nbufhie unb ©eioerbe augerl^atb ber 
9örfe nid^t jum geringftcn SRage nad^ ber bejeidbneten SKd^tung ein« 
gemirft ^aben unb bie ^anbeldoertragiSpoHtif ^ierju bie SBege bahnte, 
fo I^Qt bod^ bie Sörfe }u einem er^ebUd(ien Xeile biefen 9Iuf[d^n)ung ber 
SSoItemirtfc^aft geförbert unb nid^t toenig }u einer gänftigen d^^^^^ungd^ 
bitan} S)eutfd^lanbiS beigetragen, moburd^ erfl ber Sßol^Ifianb in immer 
tiefere SScIföfd^id^ten ]^inburd^}uftd(ern oermod^te. 

Sßenn fid^ fo(d^e unglaublid^en S^tümer bei einem S^riften oon 9iuf 
ereignen, ber bem 3uge ber 3^it folgenb blaffe SSermutungen aU pofttioe 
3^atfad^en ber SBelt oerIQnbet, toad foQ man erfl bann }u leerem ©erebe 
fagen, ha& oon inferioren ©eifiern mit ber anfprud^dooQen (Siegermiene 
beiS AenneriS oorgetragen unb oon ber urteildtofen üRaffe atö neued 
(Soangelium begräbt loirb, obgleid^ eiS ftd^ bei näherer Setrad^itung mie 
3iau^ oerjiebt, meil nid^t bie minbefie l^anbgreifUd^e Unterlage baffir 
oor^anben ifi? SBBie lann man j. S. folgenber 2luglaffung ber „3u'wnf^" 



^) 9Bcnn aud^ buxd^ S&nbexertoerb getoiffe SBexfd^ieBungen in^loifd^en eitifit« 
treten ftnb unb burd^ ein bexdnberted ©teuerf^flem , inSbefonbete burd^ bie ©elbfl« 
beftatatton eine fd^drfere ^exan^iel^unQ bet 3cnftten etmöglidbt toitb, fo geben biefe 
3al^len boc^ ben unanfed^tbaren SBen?ei3, baf; bon einer SBerringerung ber 3tnfiten 
im Sßerl^dltniffe jur IBoIfötiermel^rung aud^ bei »etteflge^enber SerüdCfid^ttgunQ btefer 
Umfianbe (eine SRebe fein fann. 3m Gegenteil 1 6ine red^t erlf^eblid^e Steigetunfl 
bleibt unatoeifel^afi 

') SQ)ir neWen l^ter gerabe bie 3(itf auS meld^er bie l^ef ttge 9(ntibörfcnbe»egung 
"^ertorgegongen ift. 
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begegnen, loenn fte 6emerlt, bag bie ^auptbefdt^äftigung be^ Staatö« 
fommiffard borin befte^e, Don ben 93orgftngen an ber Sörfe fortfoufenb 
jtenntntö )u nehmen unb bann fortfäl^rt: ,Mmn irgenb eine ©petulanten^ 
gruppe @d^tDeiger Slorbofl um einen f^ranfen l^erunterfd^reien ia^t, um 
— xoa^ aßerbingö niemanb beroeifcn fann — übetl^aupt bem ©d^ioeijer 
9){ar(te einen @to§ }u geben, fo (ümmert biefed eine ^rojent ben $errn 
ftommiffar niddt. S^reten bagegen bei ©a^glü^Iic^t Aurdfd&n)anlungen 
von 60 ^/o ein, fo ifl bieiS ein .«SSorgang", unb bie loeife Dberaufftd^t 
legt i^re Stirn in fiaatiSmännifd^e f^alten. SBie fd^abe, baß bad l^/o 
bei N. O. B. 3^^ntQufenbe an ben Derfd^iebenfien ^tägen interefftert, 
wä^tenb bie 60 ^/o bei @adg(fi^(id^t , aber bie aOerbingiS bie treffe in 
S^tafe gerät, eine gan} geringe 3[n}a||l t)on 9ßin(elfpefulanten in einer 
einjigen ©tabt trifft." *) Swnö^ft ift ^i«?w J« bemerken, bafe ©d^roeijer 
9lorbo{lba]^na(tien, n)ie fflr ben ©ad^Ienner unleugbar ijl, nid^t eben ein 
braud^bareiS Snlagepapier für Heine AapitaHflen unb SRittelflanbi^perfonen 
bilbeten, roä^renb gerabe @adg(ä^(id^t infolge ber gewaltigen, in ^M^ 
fid^t flel^enben @en)inne fd^on e^er einen Slnrei} jur ©pelulation fflr 
loeitere Jlreife abgab. — ©obann ift ed nid^t &a6)t rool^Ianflänbiger 
^erfonen, eingelne Jtaufleute ober eine ©ruppe berfelben unlauterer 
^ad^inationen }u oerbäd^itigen , o^ne an^ nur ben ©d^atten eined Se* 
loeifed in ^finben )u baben ; benn f onfl trifft einen ber ^(ud^, badjenige, 
xoa^ man fetbfl bentt unb tut, aud^ anberen sujutrauen. — 9Bie fleDt 
fid^ ferner ber Serfaffer in SBirllid^feit bie 7dtigleit bed ©taatdfommiffard 
9or? ©oD er bei Jturdfd^roanfungen in bemegten S^itläufen eingreifen? 
©od er f elbfl bie f leinften ^nberungen be^ Jlurf eiS oer^inbern ? ©od in 
Sutunft ein ©teigen unb ^aDen ber SBerte unterbleiben? 3Bie foS ftc^ 
bad Singreifen bed ©taatdiommiffard bei flärferem Angebote, mie bei 
lebhafterer 9lad^frage gefla(ten ? Sßeld^e SRad^tmittel mfif[en i^m in bie 
^nb gelegt werben, um Angebot unb 9{ad^frage }u eliminieren? 
©elbfl bie flörfflen 9Rad^tmitte{ würben feinen ©terblid^en ^ierju be« 
fähigen; man fönnte nur gleid^ bie 93örfe fd^Iie^en unb eiS bem ^ub(i« 
fum flberlaffen, anberioeitig feine Jtäufe unb Serfaufe )u bewirten. Ob 
ed hierbei aber beffer fahren wflrbe, ald bei ber Cffentlic^feit bed 
äörf enoertel^rd , bie nocb immer bad befle Jtorreftiomittel gegen aOed 
Unlautere bitbet, möd^ten wir fel^r bezweifeln. — SIber wenn man aud^ 
fo(d&e weitge^enbe Folgerungen bei feite fe^t, wie foQ ber ©taatiS* 
fommiffar etwad Unge}iemenbed wittern, wenn, wie ber SSerfaffer fe(bft 
ftd^ audbrfldt, niemanb ben beteiligten etwad beweif en {ann? ©elbfl 
bie ungewö^nlid^fie Begabung ift nid^t im flanbe, jemanb auf ^er) unb 
Stieren )u prflfen, ber ftd^ nid^t prflfen (äffen wiO, man mü^te benn 

') »3«t«nff, 9lr. 29 tiom 20. %px\i 1895 ©. 135 ff. 
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ben @d^reiber fold^er Sludtaffungen }um Staatötommiffar ernennen, unb 
ed ber n)enig einftd^tigen Stoatöregierung ali einen groben f^el^ter oitf« 
n)ätsen, ba^ fte in il^rer unoer}eibnd^en 93erb(enbung foId^eiS nidgt bereitö 
getan! — 

3)ie SBörfe befinbet fid^ gegenäber berartigen, l^ier nur ald Stid^^ 
probe angefttl^rten Seiflungen in einer n)enig beneibendtoerten Sage. 
©oQ fie biefe ernfll^aft nel^men unb fte n)iber(egen? @ie fann ben 
gan}en Xag l^inburd^ nid^t fo oiele fold^er SluSlaffungen erfd^(agen, a(d 
über 92a(i^t wieber audgel^edFt n^erben. S)er Aampf mftrbe eine malere 
@if9P^udarbeit fein. SBenn ftd^ aber bie 93örfe mit bem (Sebaitten 
tröflet, jeber @inftd[)tige fei oon ber S^or^eit fragUd^er Slaborate über« 
jeugt unb fte bebürften feiner Snoiberung, fo geroinnt bie Slgitation 
gegen biefei^ S^flitut unb ben Sörfenoerfe^r immer mel^r an SBoben. 
@d ftnben ftd^ oiele Seid(|tgläubige , aud^ tatfäd^lid^ fieibtragenbe um 
SBerlorened unb fonflige ^erfonen, meldte auiS mand^en anberen @rfinben 
ber SBörfe nid^t l^olb ftnb; aQed flimmt ein in ben 9tuf, unb e^e man 
eiS ftd^ oerftel^t, entfielt eine Slgitation, ber nid^t me^r Sin^alt getan 
n)erben {ann, bie aQe 3Se^xt burd^brid^t unb felbfl bie Stegierungen )u 
fold^en aWafenal^men brängt, t)on beren Stüßlid^leit fie felbfi nid^t nur 
nid^t über}eugt ifl, fonbern meldte oon il^r gerabeju befömpft merben, aber 
fd^Heglid^ infolge ber Slgitation unb ber einmal entfad^ten Bewegung 
bod^ il^re 3ufiimmung erl^a(ten unb gefe^Iid^ jur itobip}ierung gelangen, 
wie mir fold&e« aUeö fein fäuberlid^ in ben 1890er Soi&ren be« oer^^ 
floffenen l^al^rl^unberts erlebt l^aben. Um fonad^ ungemeffenen volti* 
mirtfd^aftlid^en Sd^aben abjume^ren, !ann bal^er nur empfol^len merben, 
fortgefe^t jeben fad^lid^en (Sinmanb gegen bie 93örfe ober eine i^rer 
3nflitutionen in ruhiger, fad^Iid^er e?orm, ftar unb beflimmt auf feine 
93ebeutung ju prüfen, i^n ju miberlegen ober auf fein rid^tiged SRag 
}urüdf}ufä]^ren. @o angebracht ei^ aud^ ifi, nad^ innen jeben ungered^t' 
fertigten Übergriff nad^ ^^unlid^feit ju oerl^iubern, bamit mögli^e SluiS« 
fd^reitungen auf ein SRinimum finlen, fo fel^r l^at aud^ bie äSörfe ald 
eine ber l^eroorragenbfien unb bebeutungiSooQflen mirtfd^aftli($en ^n^ 
fUtutionen ber @egenmart bie ^flid^t, il^re @l^re unb i^r 9ln« 
fe^en nad^ äugen ju toal^iren, Singriffen unb SSerbäd^tigungen ge« 
bü^renb entgegenjutreten unb ftd^ nid^t oon fold^en $erfonen, bie 
meiflend il^ren 93eruf oerfe^lt l^aben, auf offener ©trage befcbintpfen su 
laffen. — 

9lun KU ben fad^lid^en ISinmönben gegen ben 3^ermin|ianbel in 
^robulten ! @ie htüffen, um il^re gan}e 93en)eiiSf raf t nid^t ab)uf d^mäci^en, 
in aller ©d^ärfe miebergegeben merben, xoa^ im folgenben gefd^el^en foQ. 

9{ad^bem bie^örfen^^nquete^Aommiffion eine gro|e 3Renge 
©ad^oerftänbiger oernommen unb oon biefen baiS ^ür unb 9Eßiber in 
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auSgiebtßflem Wage Dorgetrogen ttffaltm l^otte, ftnb von ben 9RitQliebem 
ber Jlommiffton in einer audffi^rtid^en ftontrooerfe fotgenbe SBebenfen 
gegen ben Serminl^anbel geltenb gemad^t roorben: 

1. aja« »ebürfni« für ben 3:ermin§anbel ifl felbfl für SBelt* 
^anbe(dQrtifeI }u verneinen, n)eil er }ur SSermittelung jwifd^en ^robultion 
unb Aonfum nid^t erforberlid^ ifi. Sßegen ber fortgefd^rittenen SntiDidte« 
(ung ber 3^raniSportmitteI unb bed 9lQd^rid^tenn)efeni& ifl ber ,,(SffeItii)« 
fianbel" im ftanbe, bie }n)edtmä6igfle Verteilung ber SBaren nad^ 9taum 
unb 3^tt in gleid^er SBeife )u (eifien, n)ie ed t)om ^ermin^anbel ben)irlt 
wirb. Sunt 9en)eife für biefe Se^auptung n)irb barauf Denoiefen, bag 
in erften ^anbeteplogen, }. S3. £onbon, ein ^erminJ^onbel in ^robutten 
nid^t beilegt. 

2. ^Qd Sebfirfnii^ für ben ^^erminl^anbel ifl oud^ aM bem @runbe 
SU oemeinen, weil infolge bed befte^enben iJ'tadgrid^ten' unb SSerfe^riS* 
toefeni^ berartige foloffale $reidfleigerungen infolge von 9Ri§emten, n)ie 
fie in früheren Sa^r^unberten l[ieroorgetreten , nid^t melfr mdg(id[i finb. 

3. ferner ifl ein S3ebfirfnid für ben 2:erminl^anbel aud bem ®runbe 
nid^t Dorf^anben, weil aud^ im effeltioen Sieferungdgefc^äfte eine (St* 
leid^terung bed ^anbeteoerfel^rd burd^ Sinfä^rung beflimmter enormen, 
fo s. 93. in bejug auf bie Dualität burd^ Segrenjung auf einen S^ppuiS 
ober Stanbarb , in be}ug auf bie Quantität bur^l 93egren}ung auf eine 
jRinbeflmenge (oO Spönnen) ober beren 93ie(fad^e mögUd^ ift. 

4. 3n betreff ber fd^äbUc^en SBirtungen bei^ S^ermin^anbete ift 
barauf ^injuweifen, baB burd^ i^n fortbauernbe ^reidfd^toanfungen ^er> 
Dorgerufen werben, bie im Soco« ober ßffettiol^anbel nid^t auftreten, 
wt&^alb bei biefem eine ruhigere Sntwidtelung ^la^ greift, indem ^ier 
bie SBeOenbemegungen weitere 2)imenftonen annehmen. S)ie fletigen 
^reidfd^wanfungen nötigen bie ^änbler, auf größere SSorräte }u oer« 
jid^ten ; benn ba fte fic^ nid^t gleid^mä^ig gebedt ^aben, f o werben burd) 
bie Sdiiwanlungen biejenigen unter i^nen begünfligt, }u beren ©unflen 
fid^ bie greife ^eSen, wä^renb bie übrigen benad^teiligt werben. Sine 
foldde @d^äbigung unterbleibt bei ben größeren SBeUenbewegungen bed 
fioco^anbeld. !3nfo(ge biefer Sd^wanfungen ift ed ba^er bem ^önbler 
nid^t mdgtid^, fic^ feinen Sebarf burc!^ ben Xermin^anbel }u ftd^em. 

5. eherner wirb bem Gffeltio^anbel in Dielen Drten bad galten 
oon Vorräten erfd^wert, weil ber Xerminl^anbel bie SBarenmengen an 
einem $ta^ fonjentriert. 

6. ^ie Jton}entration großer SBarenmaffen an einem Orte burd^ 
ben 2:ermin^anbet ifl unwirtfd^aftlid^, weil baburd^ unnötige S^randporte 
hervorgerufen werben. 

7. 3n betreff ber groben 9Raffe bei $ubli(umd wirb ed bem Xermiu' 

13* 
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I^anbel }ur fiafl gelegt, ba§ butcg il^n toeite Jtreife }um ,,8örfenfpie(e" 
Derfül^rt werben. 

8. S)urd^ bie S^eilna^me bed $ubH(umd, ber outsiders, toirb bie 
$reidbtlbung Denuint, loeil bad rid^tige SSerl^ältniiS Dori Angebot tinb 
Slad^frage Derfd^oben toirb. S)ie nid^t gutreffenben Xerminpreife loirfon 
auf bie fiocopreife ein. 

9. 2)ed n)eiteren werben aud^ burd^ ben Xermin||anbe( unbered^tigte 
^reii^fd^wontungen |erbeigefäfirt , inbem ). 9. fd^wimmenbe SBare im 
Doraud verlauft wirb. 3)ie Slancoabgaben fd^äbigen äberl^aupt bie 
^robujenten, weit ^ierburd^ bie greife unter einem S)rudFe gehalten 
werben. 

93or bem Snhrafttreten bei» Sörfengefe^ed bilbete bie berliner 9örfe 
gerabe}u ben SSeltmarftpreid fQr 9toggen auf biefe äBeife. 

10. 3Benn bie Sörfe aud^ leine bewugte Saiffetenbenj l^at (in 
9(gitationdfd^ritten ifl fold^ei^ oielfad^ bel^auptet worben), fo wirb bod^ 
bie 93aiffe burd^ gewiffe Sieferungdbebingungen begünfligt. 9ln ber 
berliner 93örfe ifl ber $reiiS au£ bem ®runbe burd^ ben Xerminidanbel 
^erabgebrildFt worben, weil bie angefUnbigte SBare erfl nad^ ber Sin« 
{flnbigung unb auf SSerlangen bed Smpfängerd in be}ug auf i^re fiiefer« 
bar!eit geprflft werben lonnte. Ign Hamburg war bie ißrfifung oor ber 
3(nbienung obligatorifd^, woburd^ ber ^reid für fiieferungdfaffee um 15 
bid 20 ^/o gegenüber bem SBeltmarltpreife in bie Qifjt getrieben würbe. 

11. S)ie SHnfprüd^e, we(d&e an bie ^erminware gefieüt werben, ftnb 
}u gering. S)ie wirllid^en SSerbraud^er oon effeftioer SBare benu|en 
bedl^alb nid^t ben 2:ermin§anbel }ur 2)e(fung i^ier 93ebQrfniffe, fonbem 
effeltiDe fiieferungiSgefd^äfte unter 9(udfd^Iug ber S3örfenbebingungen. 

12. 3)ie 93erftd^erungiSmög[id^Ieit , weld^e fonfl bem Xermin^anbel 
innewohnt, (ommt bem outsider nid[it }u gute, ja, fte wirb fogar burd^ 
bie Beteiligung biefer in g^rage gefleOt, weil bad SHftto auf bie weniger 
fad^funbigen unb lapitalfd^wad^eren @d^ultern abgewälzt wirb, woburd^ 
bie äSerftd^erung felbft ©efal^r laufen lann. 2)ie Outsiders finb infolge« 
beffen oom S^ermin^anbel aud}ufd^(iegen. 

13. Sie ftnb aud^ aM bem ©runbe aud)ufd^(ie^en, weil fle oielfad^ 
burd^ ben Xerminl^anbel bem 9{uine gugefü^rt werben, woburd^ ber folibe 
3RitteIfianb gefd^wäd^t wirb. 

14. S)urd^ ben Xermin^anbel werben bie fleineren Jtapitalien in 
ben Sefit ber börfenhinbigen Jtommifftonäre gebrad^t, bei^gteidfien wirb 
bie ^lutolratie weniger SSörfenl^änbler beförbert. Überhaupt werben 
burd^ ben Xermin^anbel mü^elod ungel^euere ©ewinne erjielt. 

15. Sielfad^ bient ber Xerminl^anbet nid^t bem B^oedCe ber effettioen 
Lieferung, fonbem lebigtid^ bem ber 3)ifferen)gewinnung. (Sin Unter« 
fd^ieb }wifd^en bemjenigen Xermin^anbel , we(d^er erßerem bient unb 
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bemjentgen, ber betn le^tgenannten Qxotde l^ulbigt, fann nid^t feflgefbOt 
n>erben. 9Bir fSgen l^inju, bog l^ierburd^ ber @ffettbl^änb(er , toeld^er 
ftd^ bed S^ermin^onbete bebienen tnug, t)om ,, Spieler" abhängig loirb. — 

Xxo^ biefer jum Xeile red^t heftigen älnflagen tourbe naä) oud- 
reid^enber Snoägung bie iRottoenbigteit ber Soften} be& Xerminl^anbetö 
burd^ bie 9drfen*@nquete«Jtotnmiffton nid^t im entferntefteu in ^rage 
gefiedt, fein SRitglieb biefer iRomtniffion ^at ftd^ für ein äJerbot erUärt, 
bagegen rourbe feine (Sinfd^ränlung ate enoünfd^t begeid^net. Da* 
^in }ie(enbe Anträge lonnten aud^ bie ^reunbe bed S^ermin^anbelS in 
ber Snquete^ilommiffton nid^t abxoef)xtn. 2)er SReid^Stagdme^rl^eit xoax 
t& aber erft Dorbebalten, bie einengenben ©d^ranlen }u burd^bred^en 
unb mit einem plumpen SSerbote üorjugel^en. — SBie weit erroeifen fid^ 
nun bie Dorfie^enben Angriffe aU gered^tfertigt? 

ad 1. @d ift rid^tig, bag in einem erflen ^anbetöplage ein ^ro* 
bultentermin^anbel lOQ^renb einer langen ^eriobe, ja bid in bie legten 
Saläre, nid^t }ur @inffi^rung gelangt ifl, unb ftd^ ber ^anbel mit Soco' 
gefd^öften begnügen }u tDoDen fd^ien, mie und bad ^eifpiel Sonbond 
le^rt. X)agegen befknb ein SBarenterminl^anbel in fiit)erpool, älmfler« 
bam, Xntmerpen, S3erlin, Hamburg, SRagbeburg, SJubapefl, SBien, S^em 
9)or(, (S^icago, Suffalo, @t. fiouii^, Stinneapolid, S3altimore, Sßiltoaufee, 
2)olutI|, S^olebo, ^^ilabelp^ia, 93oflon, (Sincinnati, Detroit unb anberen 
©tobten. Sonbon, aU erfler Sßeltl^anbeldpla^ , tuirb aSerbingd oon 
biefen @täbten bei meitem nod^ nid^t erreid^t, menn aud^ mand^en oon 
i^nen eine ^od^anfel^nlid^e SBeltl^anbetöbebeutung innemo^nt. Obgleid^ 
nun in Sonbon an ber stock exchange ein red^t lebhafter Termin« 
^anbel in ©ffeften ^errfd^te, ging bie produce exchange }u biefem 
9Rittel eine lange Seit l^inburd^ nid^t über. 2Bed^alb nid^t? fionbon 
fte^t fo augerorbentti(^ im 3Rittelpun(te bed 2Beltt)erIel^rd , ed befinbet 
fid^ bafelbfl eine fo erl^eblid^e JtapitalffiDe unb bie 93er!e^rdbe)ie^ungen 
ju aQen Seilen ber 9ßelt ftnb fo ungemein entmidfelt, bag ed bafelbfl 
biefed 9Ritteld niddt }u bebflrfen fd^ien, um bie 93erf orgung Snglanbd 
mit ben erforberlid^en ißrobutten jeberjeit gemä^rleifien ju (dnnen. @o 
lange bie meiflen £anber i^re fiberfd^üfftgen ^obufte in erfler ^inftd^t 
nad^ Sonbon rid^teten unb biefe @tabt il^re bel^errfd^enbe Aauftraft be< 
^ielt, beftanb feine bemerfendmerte Sorge, bag anbere Stfibte in ben 
fraglidben S^erminl^anbeldobjeften £onbon ben 9tang abliefen, aud 
loeld^em @runbe aud& bad SebflrfniS nad^ (Sinffll^rung bed Xermin* 
l^anbeld in 9Baren bafelbfl nid^t brennenb mürbe. SBenn ed inbeffen 
onberen $lä^n gelang, ben 9Barenoerfel^r oon fionbon }U einem er« 
geblieben Xeile abjulenfen unb biefen, fotoie ben ©d^iffdoerfe^r in 
größerem Umfange an fid^ ju reiben, fo mugte aud^ bie Stunbe ge« 
fd^lagen ^aben, in meld^er mon bem ^nbel bafelbfl burd^ Sinfü^rung 
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bcr 2:ennin9ef(i^äft€ eine größere görberung angebellten liefe. SDiefe« ift 
für bie ©egentoart bereite gefd^e^en. @in nic^t unerl^eblid^er 3:ei[ be^ 
£onboner ©efd&äft^Derte^rd f)at ftd^ nad) Hamburg, Sternen, SRotterbam^ 
9lntn)erpen unb £it)erpool gejogen. Stamentlid^ |iat Hamburg ald erfle 
^onbetöftobt beS europäifd^en Aontinented einen riefenl^often Suffd^roung 
genommen. (Sleid^mie (Snglanb fein neratteteiS SRafe« unb ®en)id^tö^ 
fpfiem burd^ bie Übermad^t feineiS n)irtfd^Qft(id^en äSerlel^rd unb bie 
%üXit feinet Jtapitafö aOen geitgemäfeen 9leuerungen gegenüber aufrecht 
ju erl^alten im jlanbe wav unb — id& erinnere an bie Saumioottinbufirie — 
fogar nod^ anbem Sötfern auf)ubrängen Dermod^te, fo lonnte ed aud^ 
gegenüber ben ^ortfd^ritten in ber 2:ec^nif bed ^anbeld an feiner alten 
9Ret^obe feftl^alten, o^ne }ui)or nennendroert gefc^äbigt ju werben. 3)a& 
anbere engUfd^e <Stäbte nid^t fo n)ie £onbon gefefiigt roaren unb }eit* 
gemäßen Steuerungen nid^t ab||o(b gegenüberflanben , n)irb burd^ bai^ 
93eifpiel Sioerpoold bargetl^an. S)ann roar aud^ bad 93er|td^erungd^ 
moment für fionbon infolge ber unaufl[|drKd^en 3ufu^ren unb ber ba» 
burd^ l^erüorgerufenen SBirhing auf bie $reidbilbung , fomie ber geft^ 
fteDung ber SBelt^anbetepreife bafelbfl nid^t in bem 3Rage erforberlid^^ 
al& ed für lontinentale Stäbte SuropaiS ber %aU xoax. @d lommt femer 
l^inju , bafe in Sonbon , bem 3RittelpunIte bed SBeltl^anbete in bief en 
älrtiteln, aKe möglid^en Sorten von ©etreibe }uf ammenfirömten , xoe&^ 
f)alb fid^ eine Stanbarbioare nur fd^roer ^eraudbilben liefe. @d^oti 
@nbe ber 1870er 3a|ire muxbtn bafetbft 33 9lrten SBeijen, 14 Slrten 
@er{le, 3 SSrten Stoggen, 17 9(rten ^afer unb 7 arten 3Raid angeboten« 
9Rit ber loeiteren Srfd^liefeung oon fiänbern, xotldft ©etreibe in cr^eb« 
lid^en klaffen erzeugen, ||at ber Sortenreid^tum f ortgef e^t zugenommen. ^> 
9Hd^td betoeifl aber mel^r bie SRad^t ber Xatfad^en, ald ber Umflanb^ 
bafe felbfl fionbon tro( aDer aufgeführten beoorjugten 3Romente ge* 
nötigt gewefen ift, }um Xerminl^anbel in @etreibe über}uge^en, meldtet 
bafelbfl nunmel^r in fd^mungooQer äBeife betrieben toirb. 3u biefem 
Qmtät ifl bai$£onbon $robuce SIearingboufe, limiteb, mit einem Kapitale 
Don 10 3RiDionen 3RarI gebilbet morben. 2)ie ®ef ellf d^af t , meldte bie 
@efd^äfte abxoidtlt, garantiert gleid^ ber fiiquibationdlaffe in Hamburg bie 
Erfüllung bed otontrafted beiben Kontrahenten. iRotiert werben Termin' 
preife nad^ ben oorliegenben 3Rarftberid^ten f d^on feit ^a^xm für SBeijeti 
auf 3Räxi, 3uni unb Slugufl, für 3Ra\^ auf {^ebruar, 9lpri( unb 3uni unb 
ixoax mit 9(udna^me ber Sonn« unb g^eiertage auf jeben Xag ber genannten 
Snonate. Sebingungen finb: Contracts must be made through 
autborised brokers^ and registred in the books of the Company, 
unb Deposits and margins must be provided in accordance with 



') Ao^n, %)a\)ih, S)er dtetteibettrminl^anber, Seip^ifl, 1891, G. 61. 
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thd Company 's Regulations. S)ie XTipm ftnb für 9Bei}en wie folgt 
befiitnmt: Nr. 1 Northern Spring, Doluth Certificate. Seiler may 
tender at Contract price Nr. 1 Hard Spring, Official Seaboard, 
or Western Certificate, or Nr. 1 Hard Manitoba, Dominion Certi- 
ficate; fflr 3Kai»: Mixed American, Sail Grade, with the Option 
of delivering at Contract price fair average quality of Danube, 
Odessa, or Galatz, Foxanian, Bessarabian. 2)ie genannten filr liefer« 
bar erfWrten ©orten beroeifen, rote fd^roierig e« immer nod^ für Sonbon 
ifl, eine für ben a;ennin^anbel geeignete tppifd^e ©orte att ©runblage 
für ben ©efd^äftiSoertel^r aufjuflellen. 

3Hlt ber einfü^rung be« Xermin^anbefe an ber Sonboner ^ro* 
buftenbörfe ift biefe leftte ©tüfte feiner ©cgner gänjlid^ gufammen» 
gebrod^en. 

3)ie Berufung auf Sonbon n)ürbe, aud^ rotnn ftd^ bafelbji ber 
Umfd^niung jum 2:erminl^anbe( nid^t noII}ogen ^ötte, teinedwegiS für 
3)eutfd^lanb beroeiöfräftig fein. SJa« Sebürfni» für ben Xerminfianbel 
wirb gerabe burd^ biefe ©eroor^ebung für unfer beutfd^e« SBaterlonb 
ind redete Sid^t gerüdft. ^ierfelbfi tann bad äSerftd^erungdmoment nid^t 
cntbel^rt werben; benn e« würbe eine regelred&te Ginfu^r unferer not» 
wenbigften SBebarfdartilel red^t bebenlKd^ in ^rage gefleDt werben, wenn 
ftd^ ber ^ntporteur nid^t auf bem Xerminmartte für feine Següge ju 
bedten oermag, er fonad^ bad ooDe Slififo ber möglid^en ^reidfd^wanlun- 
gen bid jum eintreffen ber 9Bare ju tragen ^ätte. ^er Xermin^anbet 
fiebert i^m aber einen beflimmten ^rei«, inbem er ba^ SHflfo non 
feinen ©d^ultem nimmt unb ed einer 3Renge non ^erfonen übertragt, 
weld^e ftd^ an ber Sörfe betätigen. aOerbingS wirb mit biefer äSer-- 
fid^erung gegen ^reidrüdtgang unb SSerlufl aud^ bie ©ewinnmöglid^teit 
bei fleigenben gireifen auf eine grdgere Stenge non ^erfonen verteilt, 
wä^renb ber Importeur ftd(i nur einen geringfügigen Stufen garantieren 
lägt. ' D^ne einen fold^en würbe natürli^ niemanb eine berartige, 
bem unftclieren BufaDiSlofe ber Sutunft anoertraute Operation unter« 
nehmen. 

9Bie notwenbig ber S^ermin^anbel für 3)eutfd^lanb ifi, jeigt aud^ 
baiS Seifpiel non Hamburg, weld^e ©tabt gejwungen war, i^n für 
Jlaffee einjufü^ren, nad^bem ^aore unb Stmfierbam i^n in biefem 9trtitel 
}ur 3)urd^fü^rung gebracht Ratten. Hamburg ^ätte feine • Sebeutung 
ald erfter Jtaffeeplo| SuropoS }weifellod eingebüßt, würbe e^ biefen ge« 
nannten ©täbten nid^t nachgefolgt fein. 

SBenn nun behauptet wirb, ber ,,@ffeltin^anber' fdnne bie }wed* 
mäügfle Serteilung ber SBaren nac^ 9iaum unb S^xi in gleid^er SQSeife 
leiften wie ber Xermin^anbel, fo enthält biefe Sudfü^rung einen argen 
3^nigfd^lu§; benn ed wirb ber Sffettin^anbel o^ne weiterei! bem Zermin* 
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})anM gegenfibetgefleDt. S)er l^ierburd^ beiDtrIte (ogifd^e ^^el^Ier wirb 
fofort liax, xomn man baran erinnert, bag ber Serminl^anbet foiDo|( 
Sffeftiol^anbel ate au(| S)iffereni]^QnbeI fein lann. 3n gleicher SBeife 
vermag ber 3^ii|l<inbe[ wie aud^ ber Soco|anbe( fon)0^l ber Erlangung 
greifbarer 3Bare ate aud^ lebiglid^ berjenigen ber S)ifferen2 }n)ifd^en ben 
greifen }u bienen. 3)emnad^ ftnb Sffeltio« unb Xermin^anbel leined- 
n)egd ©egenfö^e, woburd^ fd^on ber Sinmanb )u ^aOe gebrad^t ift. 
äBenn man nun ben Socol^anbel ind äluge fagt, fo ift berfe(be 
unter leinen Umfiänben in ber Sage, bie SteSe be^ 3;erminl^anbeld in 
bejug auf bie Serteilung ber SBaren über 3^t unb 9taum ju über« 
nel^men, roie ja bie 93erl^ä(tniffe an ber berliner SBörfe nad^ älufl^ebung 
bed ^ermin^anbefö beriefen l^aben, n)e(d^e belanntlid^ ein rafd^eS 
@infen beg 93erliner $(aged Don ber fü^renben Stelle im SSeit^anbel 
zeitigten, ^er £ocol^anbe( btent burc^meg nur ber 93efriebigung bei^ 
lolalcn Sebflrf niff ed , unb toenn nid^t gerabe äl^nlid^e 93crl^ä(tnifle xoxe 
frfll^er in £onbon oorl^anben ftnb, tann ein entn}ide(ter Xermin^anbet 
nid^t entbel^rt werben. (SoQen nid^t ernfle @efal^ren für bie SSoIfd* 
emä^rung ^eroortreten, fo muffen ^äufe unb SSerföufe auf eine längere 
Seit ^inaud abgefd^Ioffen werben, um ben äBarenbejug }u ftd^ern. 9lun 
lönnte man einwenben, bag i^ierju ber inbioibueüe ^nbel auf 3eit 
audreid^enb fei, wie aud^ bie meiften ^Hbuftriellen , in bereu Slol^floffen 
ein Xerminl^anbe( nidgt befielet, fid^ ouf eine längere 3eit be^ufd 9e« 
barfed i^rer Slopoffe unb ^a(6fabrilate im t)oraud ju bed(en pflegen 
unb bedfen muffen, foD ber regelred^te ^^ortgang i^red ^^abritbetriebeiS 
gefid^ert fein. Xk 3nu^(en, Slaffinerien , Brauereien, 3Rä(}ereien, 
Spinnereien, SBebereien 2c. bebürfen unleugbar bed 3eit^anbe(d, um 
il^ren S3etrieb aufredet }u erhalten ; benn jeber @tillftanb ber gewol^nten 
^ätigfeit ift mit ungel^euren Unfoflen uerfnüpft. S)er moberne Betrieb 
mug für ben SRarft probu}ieren unb nid^t wie in alten Seiten, bie an 
bad ^anbwerl erinnern, auf vorhergegangene BefieEung. 3l(Ierbingd 
lann nun ber inbioibuede 3eitl^anbel atö Surrogat auc^ in fold^en 
Sßeltl^anbeldartileln, in benen @attungdware vorliegt, in weitge^enber 
Seife bienen, unb tatfäd^lid^ l^at man am Berliner ^lafte nadg 9luf« 
löfung ber $robu{tenbörfe ben ^anbel vorwiegenb auf folc^e äßeife be« 
trieben, aber er l^at nid^t ben gewaltigen Siüdgang bed Berliner Ber« 
fel^riS oer^inbern tonnen. S)a nun ber ^ermin^anbel weiter nid^td ifi, 
ate ein ted^nifd^ oerooQfommneter 3eitl^anbel, ein 3eit|ianbel, ber fid^ 
glatt unb leidet auf ®runb t>on Börfenufancen abwidtelt, fo ifl nid^t 
einjufel^en, wedl^alb man oon ber ooUenbeteren 2lecbnit mit aOer ®e« 
walt abflra^ieren unb ju einem unooOfommeneren Hilfsmittel feine 3u* 
findet nelimen foDte unb }war bei bem Umfafte von fungibler äBare, 
für weld^e fid^ ber Xermin^anbel im Saufe ber 3eit an fafl a&en be* 
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beutenberen ^anbetötitöften l^eraudgebilbet l^at! SBenn bolzet nt$t 
anbere unb burd^fd^lagenbe ©rflnbe oor^anben ftnb, ifl ein {loangtoeifer 
Sifldfci^ritt, tute er in bem 93er6ote bed Xermin^anbete Dorliegt, nid^t 
)u billigen. (Sin fold^er bi(bet einen nid^t }u red^tfertigenben (Singriff 
in bie freie ©eflaltung unfered gewerblidden SkbtM unb ifl bei bem 
erreid&ten @tanbe unferer n)irtfd^aft(id^en Sntroidfelung unjeitgemäg. 

(Solange nun S)eutfd^Ianb ein Srotgetreibe einffl^renbed Sanb 
bleibt unb ed in betreff ber notroenbigflen Seben^mittel jum Xeile auf 
bad äludlanb angetoiefen ifl, lann audd ber Xerminl^anbel in $robu(ten 
nid^t entbehrt toerben ^ag nad^ biefer 9tid^tung in ber Sufunft bei bem 
Staube unferer SSoIIdoermeldrung , unferer inbufhieden Entfaltung unb 
unferer ausgebreiteten ^anbeldtatigleit in aden Jtontinenten unb JtHmaten 
bad Sebärfnii^ immer flärter l^erüortreten mu§, toeit bai^ ^nlanb tro^ 
aDer tfinfltid^en äJeranflattungen ben Sebarf in ber bejeid^neten Sßeife 
immer n)eniger }u bedfen vermag, brandet 6(o§ angebeutet ju lüerben. ^a, 
wenn fotd^eS felbfl ber ^a\l werben foDte, ifi ber STerminl^anbel bennod^ 
für groge SRaffenartifet, meldte ber SBeltfonjunttur unterworfen ftnb, un< 
bebingt erforberlid^, um eine genfigenbe @id^erung gegen bie Sd^manfun« 
gen }u erreid^en. ^^flr f(einere 3(rtife(, weld^e burd^ bie Steuer* ober 
SoDgefe^gebung oon ber SBeltmarttdpreiiSfieDung gänilidö ferngel^alten 
werben, ift bad SebUrfnid aDerbingd weniger bringenb. Sud allen biefen 
®rünben mu§ basier bie Sebfirfnidf rage fär ben Xerminl^anbel 
in (betreibe auf bad beftimmtefle beja^it werben, }umat er 
burd^ bie audgefialtung beS 9lad^rid^tenwefend unb ber Transportmittel 
immer DoDifommener feine Aufgabe }u erfaffen unb }u Idfen oermag. 

ad 2. SBenn behauptet worben ifl, enorme ^reiSfleigerungen wie 
in früheren 3<i^^^unberten feien infolge beS auSgebilbeten 9tad^rid^ten« 
unb 93erle^rdwefend ni^t me|ir mögtid^. fo ifl baS rid^tig. ^) ©änjüd^ 



*) gfolfirnbe SEDorte hti @tatirtt(er8 ditgcl fiber bie detreibepretfe in $reu6en 
t)on 1816—1859 mögen l^ier eine ^teOe finben: 

•3bi 3aVe 1817, einem fRangelja^re , (oflete bet Gd^effel SBei^en im Staate 
bnt4Mnittli4 122 6gT., 9toggen 85,5 Sgr. Diefe gfTfl^te tofteten aber in bet 
9l(ein|)toDin| I66V4 bejip. 182Vt 6gt«, »ogegen in $ofcn bet SBei^en 96Ve Sgt., 
tRoggen in $reu^en mit 56^'« €gt. be^a^lt mutbe, fobag alfo bet ^teiduntetfc^ieb 
^aifc^en biefen ^cooin^en 69Vt bejw. 75*/s 6gt. betrug. 

9lbet aud^ trot^ biefet bettöc^tlit^en ^teidbiffetena n?at ti ni(^t möglich, bie 
Sll^etnprooin) mit bem berVittnidmA§igen überfc^uffe ber b|lU(^en $to))in3en ju toer« 
fe^en. 3m 3a^u 1855 begegnen tvit einet gteid^n leuetung »ie 1817; bet ^ut^* 
Ünittdpteid ffit SDeiaen in bet 9lonatd)ie bettng 119V< ®gt., ffit 9loggen 91 Vit 6gt. 
Kdein bet Unterf^ieb joifd^en ben l^öd^llen unb niebrigflen greifen in ben $to)>in)en 
mat in biefem ^al^te nut 17 6gt. fitt äBeiaen unb 23 €gt. beim 9toggen.' 2)ie 
dntivicfebtng bet Setfe^mittel unb bie (Entfaltung bed ^anbeld ^ben biefen %nh 
gleid^ Oon 75 ^/o bet greife V^orgentfen, »ottn t(te gtofie bolfdwtttfci^aftli^e Oe« 
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fa(f(6 aber ift ed l^ieraud ben @d(|Iu§ ableiten ju tooDen, bag beiSl^alb 
bad 93ebürfnid für ben S^erminl^anbel oemetnt n)erben mfiffe. ^ie legten 
Saläre t)or bem ätbfd^luffe bed beutfd^^rufftfd^en ^anbel^DertrageiS l^aben 
bei ber ®e(tung ungemöl^nlidber S^^f^änbe, n)ie fte u. a. burd^ ben BoK^ 
frieg mit SRufelanb ^eroorgerufen würben, ©etreibeteuerungeit gejeitigt, 
bie in i^rer fiö^e oon 250 big 260 m. unb barüber für 1000 kg 
felbfl bei SSorfätnpfem ber Sanbroirtfd^aft bai^ 93er(angen erroecften, ben 
3oQfag Don 5 Tlt jeitmeife fufpenbiert }u feigen. Xrogbem ber ^anbel 
ftd^ reblid^ bemühte, ben Sebarf nad^ Gräften über eine größere B^it^^ 
fpanne jn verteilen unb burd^ ^eranfd^affung aud aütn fonfligen ©e* 
treibe er}eugenben Sänbern }u bedfen, tonnte infolge ber ungemö^nlid^en 
SBerl^a(tnijfe juerfi nid^t üer^inbert werben, bafe bie emfteften Seforg* 
niffe über bie äSoIf^emä^rung faft allgemein perlautbarten. 9a(b gelang 
ed jebod^ bem Sermin^anbel , ber eine lebl^afte 2^ätig!eit entfaltete, bie 
@efal^r }u bannen unb @etreibe felbft aud foldben £änbem ^erbeiju« 
fd^affen, bie früher nid^t einmal ald getreibeer}eugenb befannt waren. 
Dl^ne il^n mürbe jmeifeUod bie Steuerung weit größere äludbel^nungen 
angenommen l^aben. @d ifl femer l^ierbei gu bead^ten, bag in früheren 
Sa^rl^unberten bie fiarfen 5ßreiäfleigerungen bei SRiSernten nid^t fo un« 
mittelbar unb fo intenftt) auf bie Srnäl^rungdDerl^altniffe ber 9et)ö(ferung 
einmirften, atö ed ^eutjutage fd^on bei tueit geringeren ^reiiSfleigerungen 
ber %aSi ift. S)ie Dorroicgenb länbUd^e 93eDötterung ber früheren S^t, 
in meld^er eine Sö^nung ber 9(rbeiter in S^aturalien ftattfanb, mar in 
fold^en ^äQen burd^meg mit @etreibe Derfe^en unb oermod^te ben Stoggen, 
rocld^er fonfl jum SSie^futter ocrroenbet mürbe, nod^ immer ju Orot« 
frud^t Dermal^Ien ju (äffen, meSi^alb eine fo (eb^afte unmittelbare @in« 
mirfung ber S^euerungdpreife nid^t ftattfanb. Sei ber jegt meit über 
bie ^älfte audmad^enben inbufirieUen unb ^anbeldbeoöUerung bed 
^eutfd^en SReid^ed, ferner bei ber Slbfd^affung ber Slaturatlö^ne auf bem 
Sanbe im meiteften Umfange, ift bie übermiegenbe SRel^rl^eit bed 93o(fe^ 
auf ben unmittelbaren Jtauf ber Serealien ober bed ^albfabrifateiS aud 
i^nen angemiefen, med^alb ftärfere ^reidfluttuationen fid^ fofort ffll^I* 
bar mad^en. S)er £ocomarft ift ba^er nid^t audreid^enb, um bie er« 
forberlid^e ?Vürforge gu treffen, unb bie gegen frül^cr DoHflanbig ©er* 
änberten mirtfd^aft(id^en SSerl^ältniffe t)er(angen gebieterifd^ biejenige 
^ortentmidfelung bed i^anbetö, mie fie im Xermingefd^äfte i^ren neugeit» 
tid^en 9(ugbrud gefunben ^at. S)en unter 9hr. 2 gemad^ten Sinmanb 
lönnen mir aü ftid^^attig nid^t anerfennen. 



beutung begtünbei iß. See S^erminl^anbet totrft noc^ t)ie( ftätfet nodb ber Stic^tung 
l^tn, fo ba^ fotool^l ffit bie teuerflen aU and^ bie biaigllcn ^egenben ein etl^eblid^ 
92uten l^extorfpxiegi. 
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ad 3. SSßenn aud^ ber 3^erminl^anbel au& bem @runbe nid^t er* 
fotberlid^ ift, xotH im effeltben Sieferungdgefd^afte bie @rleid(|terung 
bed $anbetet)erte]^rd burd^ Sinffl^rung t)on Dualität^« unb Duantttötd' 
begrenjungen mögUd^ ifl, fo ifl bamit feiten^ ber Semtin^anbe(dgegner 
ber glönjenbfle SRod^toeid erbrad^t, ba§ er in leiner Sßeife 2u entbel^rcn 
ifl. SBiÖ man bei bem Sieferungdgefd^äfte auf 3cit einen ZrfpM fär 
bie Qualität einffil^ren unb 3)linbeßeinl^eiten ben 9I6fd^(Qffen }u ©runbe 
legen, fo f)at man ed eben im großen unb ganjen jum Serminl^anbet 
fortgebilbet unb badienige }ur allgemeinen 2)ur(i^ffl^rung gebrad^t^ 
mad man bei feinem teilmeifen Seßanbe betämpfen ober gar aufgeben 
}u mflffen meint. S)enn man roflrbe ben l^anbetered^tlid^en e^i^gefd^äften 
fomie ben Sieferungdgefd^äften auf 3eit einen fd^ablonenmägigen (Sf^axatttt 
verleiben, moburd^ fte i^ren inbiribueOen S^arafter me^r unb mel^r ein« 
bUgen mflrben, med^alb fte bem Sörfentermin^anbel fo ö^nlidö n)erben 
müßten, mie ein & bem anbem. SBirtfd^aftlic^ mürben fte mit biefen 
}iemHd^ }ufammenfallen, menn aud^ red^tßc^ nod^ erl^eblid^e Unterfd^iebe 
belleten bleiben mürben. Sine burd^fd^Iagenbere äSerteibigung bed Termin« 
l^anbeld lönnte ba^er felbfl von feinen beflen ^^reunben unb SSorfämpfern 
nid^t erbrad^t loerben, atö fte miber SSiQen burd^ biefen Sintoanb be« 
mirft morben ifl. 

ad 4. Um bie jutünftigen ^robultiond* unb Jtonfumtiondoer' 
^filtniffe }u erforfd^en, ifl ed unumgöngHd^ notmenbig, aud a\ltn dx* 
}eugungdflätten fortgefe^t bie genaueflen S^ad^ric^ten über ben Slrtilel 
gu erl^alten. S)ie Sudfünfte ^aben ftd^ }u erftreden über $robuttiond« 
^&i)m, Saatenftanb, SSitterungdoeri^ältniffe , mutmagUd^en ober toirf« 
lidfien SIudfaD ber Srnte, bie 6mtet>er^ä(tniffe benad^barter unb nal^e 
oenoanbter ißrobutte, bie oieOeid^t atö Srfag bienen Idnnen, ^reiS* 
flanb an ben oerfd^iebenflen Warften unb 93drfen, mutma^Kd^en 93er - 
braud^ in ben @r}eugungdlanbem , ji^tbare SSorräte in ben öffentlid^en 
ober privaten Sagerl^äufeni, SRenge ber älnfu^ren auf bem Wartte, ber 
Serfenbungen bejm. Serfd^iffungen ini^ 9lud(anb, Sage bed SRarfted, 
^ö^e ber @<i^iffdfrad^ten unb Slaumangebot feitend ber @d^iffe, Sänge 
bed e^rad^tmeged , ^eranf d^affungdfoflen , (Srntefianb unb auiSfaQ im 
Sinnenlanbe, f^^ftungdmeifen Sebarf, @tanb ber Smte etwaiger @r« 
faftartifel u. f. m. SMe mutmagüd^en mie aud^ tatfdc^Hd^en Angaben 
über aDe biefe ©egenflänbe anbem ftd^ oon Xag }u 2^age, mei^^alb fid^ 
aud^ äionat unb Sebarf , Sngebot unb 92ad^frage auf bem ^eimifd^en 
Vlaxttt fortgefe^t anbem muffen. SBenn Dr. So^n meint ^), ba^ ei^ 
nidbt aSonat unb Sebarf finb, toeld^e bie ©mnblage für bie ^reid» 



*) (io^n, Dr. (Bnllat), SrtitAge auc bcutfc^ SBörfenreform, 2tipix^ 1895^ 
6. 136 ff. 
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bilbung abgeben, fonbem bte „3ReinunQ" bte Urfad^e ber ^reiSgeflaltung 
\% fo fönnen voxt i^m nid^t oöDig beipflid^ten. S)ie ÜReinung ift ettoad 
Subieltbed, toeld^eiS für bie ^reidbilbung nid^t beflimmenb fein fann^ 
Toenn erftere nid^t auf pofttbe Angaben tatföd^Iid^er art gefUl^t n)irb, 
burd^ weld^e bte SRe^r^eit über bad l^erDortretenbe Angebot ober bie 
9lad^frage ftd^ orientiert. 3)a nun ber 3^it^<tnbet bejn). ber Termin« 
l^anbel fid^ nid^t nur auf bie @egenioart erflredt, fonbem bie 3ufunft 
gleid^faQd ind 9luge fagt, fo (ann bad augenblidtlid^e Slngebot unb bie 
gegenn)örtige 92ad^frage nid^t allein beflimmenb für bie ^reidbilbung 
fein, fonbem ed ntug bad n)abrfd^einlid^e ober mutma§Iid^e }utünftige 
Slngebot bejto. bie lommenbe Slad^frage fletd bei ber ^reisbitbung aü 
toefentlid^er g^altor mit in 9lnfd^(ag gebrad^t werben. 

S)urd^ bie vielfältige Serfldfftd^tigung aller obengenannten Umflänbe 
Toirb ber 3Rartt gegen früher feinfühliger, votif)alb fic^ fortgefegt Heinere 
$reii$fd^n)anfungen geigen muffen. @ie bilben ben $utefd^lag bed S3et' 
(el^rd, unb bie Sörfe ober ber 9Rarft ift um fo empfinblid^er, je genauer 
man an i^nen über bie gefamte loirtfd^aftlid^e Sage bed 3lrti(etö unter« 
rid^tet ift. Sie ftnb bal^er nid^t ate ein 9lad^teil aufjuf äffen, fonbern 
fie bilben tatfäd^lid^ einen SBorjug, meil fie }eigen, ein roit feined 
^r&jifiondinfimment bie SBörfe geworben ifi unb mie genau legtere im 
dtonomifd^en Sjebm Siegen, SBinb, Sturm, 9ßinbfti(le, ©c^öntoetter u. 
bgl. oorl^er anjeigt. 

9ln biefen täglid^en Sd^wanfungen ber greife nimmt nidfit nur 
ber 3;erminl^anbel teil, fonbern bad Stac^rid^tenwefen mirft in feiner 
ißerooIKommnung in ä^ntid^er SBeife aud^ auf ben Soco* unb l^anbel^ 
red^tlid^en 3^tl^anbet ein. Sud^ biefer mirb feinfühliger, mie bie tag«' 
(id^en Preisbewegungen in ga^lreid^en 9lrtileln bartun, in benen 
©attungdmare nid^t oorl^anben ifl, in meldten alfo meber ein 3;ermin>' 
^anbel befte^t nod^ fid^ )u entmidFeln oermag. 3)emnad^ finb bie (leinen 
läglid^en SSibrationen eine naturgemäjse i^olge ber meltballumfpannenben 
S3eobad^tung bei ber 2^ätig(eit bed ^anbetö unb tonnen in (einer SBeife 
fcem STermin^anbel ald etwaiS @d^äblid^ed jur Saft gelegt werben, 
^iefe @rfd^einung mugte ftd^ mit ber immer weiter fortfd^reitenben 
StuSbe^nung bed ^anbete natumotwenbig ^eraudbilben unb (ann nur 
oon einem weit jurüdtgebliebenen ©tanbpun(te aud ald ein f^e||ler ari' 
gefeiten werben. @elbflrebenb muffen bie @d^wan(ungen am ftar(fien 
beim Xermin^anbel jum Sludbmde (ommen, weil Diefer bie weitefl oor« 
gefd^rittene (Sntwidfelung unb bie größte $einffiblig(eit beftgt. S)urd^ 
@9nbi{ate unb $reii&(onoentionen wirb aUerbingd biefe Sntwidfelung 
gehört, inbem man burd^ fte auf ben etwad barbarifd^en @tanbpun(t 
2urüd(ftn(t, ben freien SBettbewerb audjuf daliegen unb gewaltfam, o^ne 
Stfldfftd^t auf bie @r)eugungdmöglid^(eit , lebiglid^ auf ®mnb ber 
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SRonopolfleQung bem Serbraud^e greife )u biltieren, bte biefer ge« 
SiDungen iß }u entrid^ten, Dtelfac^ jum @d^aben bed inbufhrieDen unb 
cieioerblid^en SSettbetuerbeiS mit anbern fianbern, faOd ed fid^ um not« 
tocnbigc SRol^ftoffe ^anbclt. — 

9Be(d^e SBirlung ^aben mm biefe töglid^en ^reidf d^toanf ungen ? 

2)er £änb(er, toeld^er ettua ©etreibe üom äluiSlanbe }u 130 SRI. 
3U erlangen oermag unb gen)i§ ifl, bag ed in brei SRonaten an Crt 
unb Stelle fein !ann, flddert fid^ burd^ 93erfauf auf biefe 3^it )u etwa 
170 3RI, inbem i^m au|er bem Aaufpreife für Berlin nod^ 35 m. 3o(( 
unb etwa 4 bid 5 9R(. @pefen enoad^fen. S)urd^ ben Sterminoerfauf 
lann er ba^er baiS ^mportriitb bei einem gan} Derfd^toinbenben Stufen 
leidet übemel^men. 3n ber S^^ifd^en^eit gilt ed ffir i^n, feine anteiligen) 
toalten )U [a{fen unb bie greife aOer Sauber }u ffaibieren, um ben 
Dampfer bortl^in }u birigieren, n)ofeIbfl ein gewinnbringenber 6r(ö0 
moglid^ ifl. Steigt ). 9. hau ©etreibe in Smfterbam in}n)ifd^en auf 
132^/4 m, unb lann ber ^finbler in Berlin ein 9lfldfbed(ungSgefd^aft 
iu 170'/4 3R(. audffildren, fo iDflrbe e& fOr i^n eine Xor^eit fein, bad 
@etreibe nad^ Serlin ju führen. 6r oerfauft ed }u bem angegebenen 
greife nad^ älmflerbam unb bedt fid^ in Serlin auf bem Xerminmarlte 
in betreff ber oerfauften SQSarenmengen ein. 2)er $dnb(er \)at bal^er 
burd^ ben Sermin^anbel bie SRöglid^teit , bid )ur 9(b(abung bie SBare 
ba^in ju oertreiben, loofelbfl bie grdgte 92ad^frage oorbanben ifl unb 
biefelbe tatfScbtid^ l^inge^ört. O^ne Xerminl^anbel toflrbe biefe natur« 
gemäße Verteilung nid^t möglid^ fein. 2)agegen mug bei feiner Sud' 
f^altung hai Sludlanb fd^lieglid^ }u ben Aon{lgnationen feine 3uf(u(!bt 
nel^men, bie ben l^nlanbiSmarlt fd^wer treffen unb i^n unter Umftänben, 
venn [x^ bie ^reidoer^ältniffe rafd^ wanbeln, ooDflanbig perroüften 
tonnen. — Xuxd) ben Xermin^anbel loirb ber ^nbler in DorjflgKd^fler 
aSßeife in ben @tanb gefegt, ftd^ feinen 99ebarf }u jeber S^xt )u oer« 
fd^affen. 2)ogegen ift ed o^ne ben S^ermin^anbel ungleid^ fc^roieriger, 
bie 3Rengen bed geemteten ©etreibed unterjubringen. S)enn o^ne i^n 
mu| ber ^nbler ungeheure SRengen oon ©etreibe auf Säger nehmen, 
unb er ifl ber ®efal|r ber ^reidfd^manfungen audgefe^t, bid ed i^m 
gelingt, baiS ©etreibe in ben Aonfum )u bringen. 2)a ba9 ©etreibe 
ein toflbarer artilet ifl unb groge @elbfummen beanfprud^t, fo werben 
wenige ^änbler ben erforberlic^en Sßagemut beft^en, ftd^ in eine fold^e 
@efa^r }u fiürjen. S)urd^ ben S^ermin^anbel unb feine Serfid^erung 
wirb aber bie ^ufnabme ber 3Bare erleidiitert unb einem ^reidbrude, 
ber bei flartem Stngebote o^ne fein S)a)wif(!^entreten entfielen mfigte, 
birett entgegengewirtt. ^ie fleineren ^reidfd^wanfungen bed Termin« 
^anbetö oer^inbem ba^er, bag bie größeren äBeDenbewegungen bed 
Soco^anbelS einen gu er^eblid^en Umfang annehmen unb ermöglid^en 
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eine rul^ige @nttDi(f eltmg bed @etreibeoer{e^r8, toelci^e ftd^ nad^ aOen Seiten 
aU nugbrinoenb enueifl. S)ie gegenteiligen SluiSffl^rungen muffen n)ir 
ate gänjU^ irrtümlidd 6e}eid^nen unb lönnen nur einer mi6t)erfiänbUd^en 
äluffaffung über bie tDirtfd^afttid^en Munitionen bed Xerminl^onbetö ent^ 
fprungen fein. 

ad 5. S)a6 bem Gffeftiol^änbler bad galten oon Vorräten babur(| 
erfd^toert n)erbe, xotil ber Xermin^anbel bie Sorräte an einem ^la^e 
lonjentriere, entfprid^t nid^t ben S^atfad^en. S)ie Jtonjentration ber 
Vorräte an einem SBörfenploge ifi nid^t eine ^olgeerfd^einung tt& Xermin* 
l^onbeld, fonbem bie Urfad^e, auiS toeld^er er ftd^ bafelbft ju entroidern 
oermod^te. O^ne einen fjarfen Umfa^, ein bebeutenbed Sufammen* 
flrönten oon ^robutten an einem ^lafte, eine bel^errfd^enbe ^reisbilbung 
fär ein xozxttvz^ @ebiet, ertoeifl fid^ ein unbebingt erforberlid^eiS Sebärf« 
nid für ben Xerminl^anbel nid^t. @rft loenn ber Serfe^r eine ftattlid^e 
$ö^e eneid^t l^at, entfielt oon felbft biefe (Srleid^terung beiS ^anbete« 
oerle^rd, inbem fid^ baiS inbioibuede S^^S^^öf^ infolge feiner ge« 
n)a(tigen Umfä^e in feiner Xed^nif oerooOilommnen mug. ©emiffe 
Ufancen bi(ben {td^ bann für ben ©efd^äftdoerlel^r mit iRatumotn)enbig* 
(eit l^eraud. SBenn ftd^ fonad^ au^ am Xerminmarfte bebeutenbe Mengen 
oon SBaren fonjentneren — übrigend ein SBeroeid bafür, ba^ ed ftci^ 
bei i^m nid^t oorne^mlid^ um bie Sriangung ber S!)ifferen3 l^anbetn 
tann — , fo ifi bod^ biefer nid^t bie anfänglid^e Urfad^e l^ierfür; benn 
bie natürlid^e (Sntmidfelung beiS ©efd^äftiSoerfe^rd \)at }uoor biefe Aon« 
gentration l^eroorgerufen. ©old^ed n7irb burd^ bie ©efd^id^te fämtlid^er 
Sörfen, fo }. 9. burd^ bie oon 9er(in, Sßien^ Hamburg u. f. xo. be«^ 
miefen. Übrigen^ tann ber ßff eftiol^änbler , bem bad galten Don SSor* 
raten burd^ bie Jtonjentration erfdEitoert merben foQ unb ber ba^er im 
Sereid^e ber betreffenben Sörfe feine 9{ieberla{fung l^aben mug, ftd^ auf 
bem Xerminmartte jeber}eit einbeden^ roed^alb er gerabe burd^ i^n feine 
iBorräte nad^ Sebarf }u ergänjen oermag, ber böfe 3;erminl^anbe( ffir 
jenen mithin oon nid^t uner^eblid^em 92u^en ift. 

ad 6. 3Hxt oorftel^enbem fällt aud^ ber (Sinmanb, bag bie Aon« 
jentration Don Sparen unmirtfd^aftlid^ fein foK, meil l^ierburd^ unnötige 
^randporte l^eroorgerufen loerben. 3)ie naturgemäße @ntn)td(e(ung eined 
^la^eiS }um i^aupt^anbeldpla^e l^at fletd i^re guten ötonomifd^en @rfinbe 
unb tann nie unn)irtfd(iaft(id^ fein, jumal, mie ge}eigt toorben, ber Termin« 
l^anbel l^ieran urfprfingtid^ unfd^utbig ift. ^m übrigen trägt ber Termin« 
^anbel ganj im @egenfa^e ju ber bejeid^neten älnfd^ulbigung ba}U bei, 
bag unnötige SraniSporte oon SBaren oermieben toerben, moburc!^ er eine 
l^o^e mirtfd^aftUd^e 93ebeutung erlangt, mie an einem Seifpiele hirj ge« 
jeigt toerben mag. ^er Hamburger Aaffeel^änbler oerlauft in Hamburg 
am S^erminmarfte eine fd^wimmenbe Sabung good avarage @antod )u 
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einem beflimmten greife jur fiieferung auf eine beftimmte f^rifl, wann 
nad^ feiner Sered^nung ber S)ampfer in Hamburg föDig ifl. 3n}n)ifd^en 
^errfd^en in Qavit aud irgenb meldten @ränben, t)ieUeid^t wegen dtäw 
mung ber SagerDorräte biird^ Derflärfte 9lad^frage ber legten ^anb im 
3nnern ^^ranfreid^d, ^ö^ere greife ald in Hamburg, wofelbfi ade Säger« 
räume überffiDt finb. @r Dertauft ba^er fofort bie fiabung in $apre 
unb birigiert ben S)ampfer, anflatt il^n ben weiten SQSeg nad^ Hamburg 
laufen }u laffen, bire!t nad^ ^aore jur Söfd^ung, mä^renb er in $am« 
bürg be^ufd Lieferung an feinen Smpfänger ftd^ auf bem Xerminmarlte 
billiger einbedft. S!)er Xerminl^anbel ermöglid^t ed fonad^, bei Sermei' 
bung unmirtfd^aftlid^er S^raniSporte }ur gegebenen 3^it bie gfinftigjle 
^arltlage nadb Aräf ten oud}unu(en, tooburd^ mieberum ber DoKdmirt* 
fd^aftnd^e Vorteil er}ie(t wirb, bag Ttd^ bie greife auf ben äBelt« 
^anbeteplägen burd^ fotd^e Slrbitrageoperationen nad^ Xunlid^feit aud« 
gleid^en. 

ad 7. ^ie ^^age, mad Sörfenfpiel iß unb ob ein fold^ed flberl^aupt 
möglid^ erf d^eint, moQen mir in einer f päteren Slb^anblung über bieS)ifferen}« 
gef^äfte be^anbetn. $ier mag nur in Afirje betrad^tet werben, ob weite 
Jtreife }um Sörfenfpiele burd^ ben S^erminbanbel oerffi^rt werben. (Sine 
fold^e SBerffi^rung größerer Areife bed SBolfed erad^ten aud^ wir ffir 
oöQig unflattbaft unb lönnen i^r nur, faDd fie wirtlid^ flattftnbet, aufd 
fd^örffie wiberfpred^en. SlOerbingd foD eine SBerfäl^rung }um Xermin« 
^anbel, weld^e bie ^öglid^teit ber SSerleitung )um @pie(e inooloiert, 
früher flattgefunben ^aben. S^ad^bem aber burd^ § 78 9.@. eine fd^arfe 
^eßimmung gegen bie SBerleitung ju Sörfenfpehilationi^gefd^äften ge« 
troffen worben ifl, inbem biefe mit @efängnii^ unb jugteid^ mit ©elb- 
firafe bi« ju 15 000 m. bebro^t wirb, l^at bie ,,Serfa^rung" ober bie 
Sludbeutung ber Unerfa^renl^eit unb bed fieid^tfinnd aufgehört. SBenigfienS 
finb meined 3Biffend l^äQe nid^t in bie £)ffentUd^{eit getreten, in weld^en 
von § 78 9.@. ^at Snwenbung gemad^t werben muffen. S)araui^ bie 
Unwirifamfeit biefer Seflimmung ableiten }u woQen, ifl gänjlid^ oerfe^It. 
S)ie 3)ro^ung bilbet eine (einedwegd fiberflfifftge SBarnungdtaf el , bag 
nad^ gewiffer Stid^tung @elbfifd^fiffe unb e^uBangeln fidd befinben. — 

können wir fonac^ oon ber ,,93erfäbrung'' abfegen, weil fold^e 
beim 9efte|en oon § 78 9.@. nur in oereinjelten flraf baren Sudna^me^ 
faden }U befflrd^ten fle^t, fo ifl ed um fo me^r erforberlid^, ju erwägen, 
ob aud[i eine ,,9eteiligung'' weiterer Areife am Xennin^anbel }u 
oerwerfen ifi. Sei ©elegen^eit ber Beratung bed Sörfenregiflerd in 
ber Sörfen'Snquete'ftommiffton war ed ®amp, weld^er ade \n& 
^anbeteregifler eingetragene e^irmen }um S^ermin^anbel }u(affen wodte. 
9Benn fid^ außer ben Jtaufleuten im ^anbeldred^tlid^en @inne nod^ 
anbere ^erfonen am Xerminl^anbel beteiligen wodten, fo feien fte in 
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ein 93örfenregif}er ein}utragen ^). @egenüber ber faftifc^en ©eftaltung 
ber äSerl^ättniffe burd^ bad Sörfengefe^ roax biefer SSorfctilag immerhin 
ber SriDQgung toert; benn burd^ feine Sludf fil^rung , bie roir leinedfadd 
für bie 3utunft otö ber äBeid^eit (e^ten Sd^lug empfehlen xoolLen unb 
bie für einen entoidelten ^anbeldoerfe^r auc^ a(d un^ulänglid) erad^tet 
werben mug, xoüxbt ba& Sörfenregifter faum jenen berfid^tigten Q^^axaU 
ter ate Spieler« unb Spefulantenoerjeid^nid erlangt |aben, mit meld^em 
behaftet ed Don ber 9örf en- Snquete^ jlommiffton in bie 9Be(t gefegt tDurbe. 
S)iefe unheilbare Jtranl^eit wirb il^n nun bid an fein l^offentüd^ red^t 
balbige« ©nbe nid^t Derlaffen. — 

©od aber tatfäd^tic^) ber Xermin^anbel bie S)omäne ober bod 
3Ronopo( einiger n)eniger groglapitalifiifd^er äSörfenfreife bleiben? 
Sollen bie Outsiders mit @ema(t femgel^alten xoexhm, bamit erflere 
mdgßc^ft ungeflört bleiben, einen SEßettbemerb nid^t ju befürd^ten ^aben, 
unb ed aud^ bem gefd^äfti^geroanbten aber minber tapitaßräftigen Talente 
unmöglid^ gemad^t mirb, an ben SSorteilen bed Xermin^anbeld gu parti« 
jipieren unb ftd^ empor }u arbeiten? Dber foD oiedeid^t ber Staat eine 
9lrt ^ö^erer SSormunbfd^aft fpielen, bamit niemanb einen ©rofd^en bed 
im a[ugenb(id(e in feinem Seltne befinblid^en SSermögend ju oerlieren 
t)ermag? SoHte mau nid^t lieber in SBa^rung ber inbioibuellen 
äBiKendfrei^eit dou jebem berartigen ®elüfte obrigfeitHd^er Seoor« 
munbung abfeilen, unb ed bem Staatsbürger ru(|ig übertaffen, ftd^ fein 
Sd^idtfal felbft ju toäl^len ? S)er Staat l^at bod^ erft bann ein juf d^reiten, 
wenn aQgemeine Sntereffen in e^rage lommen, }uma( ber eingelne in 
oiel gefä^rlid^erer 9Beife feinen Seibenf^aften, namentlid^ benjenigen bed 
Spiete fröl^nen fann, unb felbfl ber beftebenbe 9led^tdftaat feinen SQrgem 
burdb Unterhalten oon Sotterien in be}ug auf bie SpieUeibenfd^aft aufd 
weitefie entgegen! ommt , ja biefe fogar in bebenllid^er SSieife burd^ 9t* 
fteUung }al^Ireid^er JtoOelteure , SSeröffentlid^ungen ber ©eioinnliflen in 
aVim öffentlid^en Glattem, Slnieigen megen Srneuerung ber fiofe unb 
bergleid^en melir gerabe}tt l^eroorruft. äBä^renb bie äSeteiligung an 
flaatlid^en ober flaatlid^ erlaubten fiotterien nic^t ben minbeften ötonomi* 
fd^en 3n)edt erfäQt unb oöDig augerl^alb bed SBirtfd^aftdlebend ftd^ hv 
ftnbet, ja fogar burd^ bie Slbfd^wäd^ung bed Sparftnnd unb bie (Snt* 
3ie||ung eines XeiU beS SinlommenS aus bem Jtonfume fo unwirtfc^aft« 
lidd mie möglid^ toirft, aud^ mand^en burd^ Hoffnung auf ein gtüdlid^eS 
£od Don ernfier ätrbett abjiel^t: ^at bie ^Beteiligung ber Outsiders im 
Xerminl^anbel eine erl^eblid^e DoIIdwirtfd^aftUd^e Sebeutung; benn eS 
fielet f obann eine größere Slnjal^I oon Käufern unb SSerfäufern einanber 
gegenüber, looburd^ bie oorlicgenben unb einlauf enben Aufträge eine 
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leichte unb fof ortige (Stiebtgung ftnben, bie 9RatItDer^ä(tnijfe gefefitgt 
werben unb eine beffere ^reidbilbung , atd ed bei bem ©egenüberfte^en 
weniger Jtontrabenten möglid^ xft, er}ielt wirb. S)o(i^ bamit gelangen 
wir fd^on }u bem fo(genben fünfte. 

ad 8. 92un wirb im @egenfa(e )um Dorftel^enben behauptet, bog 
burd^ bie 93etei(igung ber outBiders bie ^reidbilbung oerwint werben 
mflffe, weil bad rid^tige SBer^altniiS oon SSngebot unb Stad^froge t)er> 
f droben werbe ; finbet aber biefe oielfad^ bel^auptete 93erf d^iebung wirf lid^ 
flatt? 3un&d^fl ifi hierauf }u erwibem, bag, wenn an ber Sörfe ein 
^ermingefd^äft audgeffil^rt wirb, eiS biefem ®efd^&fte nidfit angefe^en 
werben fann, ob ed oon einem outsider ober berufsmäßigen Sörfen- 
laufmann, SoHblutagrarier, f^abrifanten, be}w. (Sffettiol^änbler u. f. w. 
abgefd^loffen worben iß, weil i^m bie Sörfenufancen }u ©runbe liegen, 
eS alfo nad^ ben beflel^enben Sebingungen in gleid^er fd^ablonenl^after 
SEBeife }ur 9(bwid(elung gelangen muß. SSon biefen DöSig gleid^artigen 
@ef Säften (ann nun nid^t je nad^ berSerufdflellung i^rer Präger 
ein 3;eil }ur Sßerwirrung, ein anberer Seil jur Jt[ärung ber $reid« 
bilbung beitragen, ^^xt Ginwirlung ifl in allen §aOen eine gleid^* 
mäßige, ba fie in ben ufancenmäßig oorgefdgriebenen {formen jur 3lb' 
widetung gelangen mäffen unb bie oer^ältnidmfißig wenigen Snfoloenjen, 
bie fibrigeni» erfl bei ber SrfäOung ber ©efd^äfte in bie @rfd^einung 
treten, für bie ^reidbilbung beim abfd^luffe nid^t in Setrad^t fommen. 
Sd ifl bemnad^ nid^t ein}ufe^en, wie burd^ bie Beteiligung ber Outsiders 
bie ißreidbilbung oerwirrt werben (dnnte! @oDte aber tro^bem l^ierburd^ 
Stngebot unb Slad^frage oerf droben werben? ^urd^ bie outsiders wirb 
aQerbingd eine größere Stnteilnal^me am Sermingefd^äfte bewirft, 3ln« 
gebot unb 92ad^frage muffen gefteigert, bie Umfäfee oerme^rt werben: 
ber gan}e 9Rarft nimmt eine größere Seb^aftigfeit unb 93eweglidEifeit 
an. Sringt nun biefe SSerme^rung eine Sierfd^iebung non Angebot 
unb 9Iad^frage ^eroor? SQSenn eine fiabung Don 50000 Sonnen Aaffee, 
weld^e frfi^er einmal in einem gewiffen S^^t^^ume i^ren Seft|er 
wed^felte, nun in ber gleid^en 3^t einen lOfad^en Umfa( erfahrt, fo 
ift nic^t {einmal fo oiel SEßare auf ben Warft gebradfit worben unb 
bie 3lad)^a%t }ur S)e(fung beiS Sebarfed ^at ftc^ nid^t eigentlich 9er« 
}e^nfad^t, fonbern ed f)at lebiglid^ bad gleid^e Quantum Sisare je^inmal 
feinen Seft^er gewed^felt, unb ber jebedmaligen älbftd^t bed Serfaufed 
ifi regelmäßig bie Slbftd^t auf Jtauf gegenflberge treten. 9Ran fann ba^er 
aud^ nid^t behaupten, baß babei ber 9lnf(^ein einer SEBarenfüDe ^er« 
vorgerufen wirb. S)agegen f^at bierbur^ ber 3Rarft eine außerorbent« 
lid^e ^efHgung erfahren, weil bie SRöglid^feit oor^anben ift, ftd^ fofort 
}u Ttd^em bejw. in iebem SRomente feinen Sebarf einbecfen )u fönnen. 
S)en auftragen treten unDerafiglid^ ©egenaufträge gegenüber. Sine ber« 

Scrmett, O&tfcnflubten. 14 



210 3^^ äBürbiftung bet boKdtoirtfcl^aftlici^en SSebeutung bed Xermtnl^anbeU. 

artige aRöglid^Ieit mug oorl^anben fein, faOS bie Sörfe beam. ber 3RwAt 
eine erl^eblid^e, übet bie lolaUn SSerl^altniffe l^inaudreiii^enbe Sebeutung 
erlangen foQ. ©ie entfprid^t ben fortf d^reitenben äBirtfd^aftSoerl^ältniffen, 
bie eine immer meiter gel^enbe Slrbeitöteilung )ur notraenbigen äSoraud« 
fefeung l^ben, unb eS ifl {ein @runb oor^anben, biefe ben gefleigerten 
n)irtfd^aftlid^en Sebürfniffen beiS Serlel^rS 9ted^nung tragenbe dnU 
n)idelung mit fd^eelen 3lugen an}ufel^en, ober gar l^inbemb in fte ein» 
}ugreifen. S^enbiert bod^ nid^t aQein ber ^lermin^anbel , fonbern aud^ 
ber gefamte Sörf enuerlel^r , n)ie audö nnfer ganjer ^anbel unb unfere 
3nbußrie in unauf|a(tfamer äBeife bal^in, fortgefe^t größere Umfä|e 
unter ftd^ unaudgefe^t Derminbemben ttnterne^mergen)innen bei ben ein« 
}etnen Srandaltionen ju beioirfen. ,,S)ie !iRenge mug t& bringen", ifi 
)n)ar eine lanbläuflge 9Iebendart, aber fte ifl nid^td beflotoeniger wal^r, 
unb fafi iebe Seobad^tung unfered 9Birtfd^aftJS(ebeniS beftätigt ^, ba6 
ber Sßu^en eined einjelnen @efd^aftd unaufl^altfam geringer nirb, aber 
bie Umfä^e unb bie 3)lenge ber ©efd^äfte fort unb fort in ber 3u« 
nal^me begriffen finb. äBarum foQ biefe naturgemäße Entfaltung oor 
ber Sörfe l^alt mad^en? SQSe^l^alb miO man ben Xerminl^anbel auf 
einen geringeren Jtreid oon ^erfonen befd^rönfen? @erabe bie Se» 
fd^räntung lann gefä^rlid^ loerben, meil fte 3ufäQig(eiten in ber $rei^ 
bilbung nid^t au^fd^ließt. 3e größer aber bie 3Renge ber ftd^ beteili<> 
genben ^erfonen ift, je ftärfer ftd^ Angebot unb Slad^frage gegenfiber« 
treten, beflo genauer muß fid^ bie ^reidbilbung ooQjiel^en unb beflo 
größere @id^erl^eit in bejug auf bie S^arafterifterung ber 3RarItlage 
muß ben ^rei^notierungen inneioo^nen. 2Benn aud^ ftetS ber SSelt' 
mar{tpreid unter SBerädCfid^tigung oon ^oH unb ^rad^t bie ©runblage 
für bie $reiiSbitbung in @etreibe bleibt unb er^eblid^e 3lbn)eid^ungen 
bei freier ©eflaltung beS ^anbeli^ nid(|t möglid^ ftnb, fo l^aben mir 
bod^ im Xerminl^anbel einen ^reidregulator, meld^er jmar bie häufig« 
feit ber ^reidfd^manfungen nid^t l^inbert, fonbern in feiner @en{tbilität 
red^t feinfälilig }um äludbrude bringt, meld^er aber bie ®röße ber 
äBeOenbemegungen nic^t unmefentlid^ einfd^ränft, med^atb er oon er' 
l^eblid^flem SSorteile für bad ^ublifum ifl. (Stabilere gSreife ftnb aber 
aud^ oon Sinken für bie Sanbmirtf d^af t , meil fte bann nid^t ben 
3ufdttigfeiten, bie burd^ roed^felnbe Erträge in ben oerfd^iebenflen ®mte» 
gebieten ^eroorgerufen merben, in fold^em ®rabe audgefe^t ift, atö ed 
o^ne biefen ^reiiSregulator ber g^ad fein mürbe. S)edl^alb ^at aud^ 
aud obigem @runbe bie ^robuttion ein gleid^eS ^ntereffe an einem leb* 
l^aften '^erminl^anbel mie ber $anbel unb bie Jtonfumtion. 

ad 9. 3Serben burd^ Slanfoabgaben bie greife unter einem Srucfe 
gehalten? 9luf ben unerfd^ütterlid^en @lauben hieran oon feiten eined 
großen Xeiled ber £lanbmirtfd^aft bafterte eine ftattlid^e @umme ber 
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Angriffe gegen bad S^ermtngefd^äft, toeld^e in ftd^ {ufammenfaüen, wenn 
bie Verneinung obiger e^rage }uge{ianben toerben muß. 

S)te Slanfoabgaben l^aben md^ }n)ei Slid^tungen l^in einen nid^t }u 
unterfd^ä^enben toirtfd^aftU^en Sorteit. %a\l^ Slanf ooerläuf e , rote 
man ed me^irfad^ t>on (anbroirtfd^aftlid^er @eite geforbert f)at, burd^ 
irgenb loeld^e SRagnal^men audgefd^altet n)erben toürben, flflnbe ber 
^Qujfeben)egung eine Saiffepartei nid^t me^r gegenüber, ber ^anbel 
iDürbe ftd^ erflerer Seioegung aOein Eingeben unb man xoüxht, vex^axtt 
burd^ ben XerminJ^anbel, einfeitige, \taxl in bie ^öl^e fd^neOenbe $reid« 
f[u!tuationen erleben, bie loieberum ein flarled 9Ingebot oon effeltioer 
9Bare auf bem Warlte jur $oIge l^&tten, fo bag plö^Iid^e gSreidflürae nid^t 
oermieben werben fSnnten. S)ad Sludlanb würbe l^ierbei einen wefentlid^en 
Xei( biefer Ifinfllid^en ^reiiStreibereien, bie nid^t ber SluiSbrud einer ge^ 
funben 3Rar(t(age waren, fär ftd^ abfd^öpfen. 2)urd& Slanlooerfäufe 
bilbet ftd^ eine Saiffepartei , weld^e ber einseitigen ^auffefirömung ent* 
gegenwirlt unb fonad^ wiOKirKd^e, nid^t ber wahren 9RarftIage ent» 
fpred^enbe Preistreibereien audmer}t. S^^ }weiten bewirten bie Stanfo» 
abgaben, bag }u Seiten faKenber greife S)ed(ungen im weiteren Umfange 
feiteniS ber Aontermine burd^gefül^rt werben, bie 9lad^frage erl^ö^tftd^ l^ierbei 
erl^ebtid^ unb bem ^reidfturje wirb entgegengewirft. @ie erweifen ftd^ 
bal^er ald ein bebeutfamer ^altor }ur Stegulierung ber greife unb be< 
wtrfen eine gefunbe Xenbenj beiS SRartted. ©od ber Xenninl^anbel 
nad^ biefer S3e)ie^ung feiner Sebeutung geredet werben, fo fönnen 93er> 
(äufe in blanco unter leinen Umfiänben entbel^rt werben. Sie tflnft^ 
lid^ audfd^alten, wflrbe lieigen, einer pd^ft ungefunben @petuIation Xüx 
unb %ox }u öffnen unb periobenweife einen gewaltfamen Sufammenbrud^ 
bei& inneren @etreibemar(ted ^erbei)uffl^ren. S)ie ^auffe fann o^ne bie 
Saiffe nid^t befielen, wie aud^ bie Saiffe o^ne bie ^auffe eine normaCe 
©eflaltung hti SSerfe^rd nid^t l^erbeifü^ren fann. 9Bie bem SSieOenberge 
ein äBeOental entfpridfit, wie bem Einatmen ein XuSatmen aU noU 
wenbiged Jtorrelat folgen mu^^ fo bi(ben aud^ ^auffe unb Saiffe jwei 
nid^t }u trennenbe (Srfd^einungen unfered entwi(fe(ten Sörfenoerte^rd. 
3Ber bemnad^ behauptet, burd^ 9(anIoabgaben werbe ber SRarlt unter 
«inem Srucfe gehalten unb bie ^robugenten würben infolgebeffen burd^ 
fie gefd^äbigt, ifl nid^t imflanbe, ben SSörfenoerfe^r unb feine Xed^nit 
ju flberfd^auen, weil er immer nur bie eine Seite bedfelben fte^t, wie 
eine fröftig einfe^enbe ^auifebewegung aüerbingd burd^ bie Saiffe oer« 
(angfamt wirb. Som gegenteiligen unb gerabe fo einfeitigen Stanb* 
punfte (önnte man mit $ug unb 9ted^t behaupten, burd^ Slanfoabgaben 
unb beren notgebrungene S)ecfung werben bie greife er^ö^t, bie Slad^-* 
frage wirb tünfUid^ oerme^rt unb ber 9ßar!tlage eine na^ oben treibenbe 
Zenben) imputiert. Selbe älnfd^auungen ^aben oon i^rem jeweiligett 
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einfeittgen @tanbpunfte attö ted^t, }ufammen f daliegen fie aber erfl bie 
9Ba]|r]^eit ein, xot^f)alb bie SBirhing eine nad^ aDen Seiten ^in oorteil« 
l^afte ifl unb eine gefunbe ©eflaltung bed ^anbete inDoloiert. Seim 
nil^igen 2)enlen fiber biefe Xatfad^en, nod^ beffer bei genauefler 8e« 
obad^tung ber einfd^tagigen Sörfenporgönge raitb felbft ber eingefleifd^tefie 
Slgrarier nid^t me^r bie SSe^auptung x>on bem ^reidbrude, meldtet burd^ 
bie S)lanIoabgaben ^etDorgerufen wirb, aufredet erl^alten fSnnen, toie 
fte Qud^ in n)ifyenfd^aft(id^ ernfl }u ne^menben @d^riften nid^t me^r 
aufgefleOt n)irb. S)QiU iß ed ooQflänbig falfd^ ju behaupten, burd^ 
Soroerläufe auf bem ^^erminmarlte toürben unbered^tigte $reid> 
fd^ioanfungen l^erbeigeffil^rt. äBenn ftd^ ber Seltzer fd^toimmenber 
SBare im ooraud auf bem S^erminmarlte feinen $reiiS {td^ert, fo ^at 
ftd^ fein Angebot beim Eintreffen ber äBare fd^on ooUflänbig aud« 
geglid^en. 3Bare fold^ed nid^t gefd^e^en, fo tufirbe beim Eintreffen bie 
ftd^tbare SBare einen flarten ^eidbrud aud}uttben vermögen. @erabe 
ber SSoroerfauf ^at ben 9Rarft oor einer {tarieren $reidfIu!tuation be» 
wal^t. 2)a)u lommen 9tan(ot)erIäufe nid^t blog im JCerminl^anbel, 
fonbem in aQen fibrigen ^anbetögefd^äften oor. 

ad 10. S)ie betougte ober unben)u6te Saiffetenben) ber Sörfe in« 
folge bed ^^erminbanbetö ift mit bem oorfiel^enben bereitiS n)iberlegt. 
9(nfd^IieBenb ffiexan iß nod^ barauf J^inguioeifen, bag eine 9aif[etenben$ 
audb au8 bem Umftanbe falfd^ \% vodi nid^t aSein ber 9örf enlaufmann 
fonbem aud^ jeber outsider feine Xätigfeit ä la baisse erflredFen lann^ 
n)ie aud^ anbererfeitiS fletd ein großer Seil ber $önb(er ä la hausse 
engagiert fein bürfte. S)er ^önbler n)ie ber outsider, foroeit beibe mit 
einer (ebl^aft entmidfe(ten fpelulatioen Steigung begabt ftnb, loirb je nod^ 
feiner Jtenntnid ber @ad(|(age oon ber ^auffefpelutation }ur 9aiffe« 
fpefulation äberge^en, je nac^bem, xoü^t Operation i^m für ben Slugen* 
blidf gen)innbringenb erfd^eint. (SS ifl bal^er falfd^ anjunebmen, bag 
an ber 93örfe oonoiegenb bie Saiffepartei l^errfd^e unb biefe fletd bie 
an Jtapital floriere Partei fei, n)äbrenb bie ^auffe ftd^ }umeifl aui ben 
Outsiders bitbe, bie burd^ Jtopitat unb Erfahrung weniger gefeftigt feien 
unb baber oon jener auiSgebeutet loerben tonnten. $im ©egenteile oemuig 
ber ^änbler ebenfo oft an ber ^auffe als an ber 93aiffe gu oerbienen, 
xDtSi)aVb lein ®runb oor^anben ifi; erfiere gu oemad^Iäfftgen unb lebig« 
Hd^ aujS Soi^b^t gegen bie fianbtoirtfd^aft fein eigene^ ®e(b }U roagen 
unb )u oerlieren, bamit biefer nur ja bie greife gebrfldCt werben ! 2)er 
gefunbe (SgoiMud btS ^anbeld, meld^er in ber abftd^t SEßaren auflauft, 
um fte mit ©eioinn mieber oeräugern ju lönnen, lägt fold^e probultiond« 
feinblid^e Stad^inationen nicbt auflommen. Stugerbem ifi tS bod^ gang 
naturgemäß unb für jebermann einleud^tenb , bag ber ^änbler, ber im 
Seft^e größerer SBarenmengen fid^ befinbet, biefe möglid^fl gut gu vtt* 
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toufen trad^tet, wti^alb fein Sntereffe ftd^ wefentlid^ auf bie ^auffe 
longentriert. S>ie Saiff epartei , loeld^e bei fieigenber Xenbett} oerlang» 
famenb auf bie $teider^ö^ungen einioirlt unb bemgetna^ ju fold^er 3eit 
dnen S)nidF auMbt, toann er am beflen ertragen »erben lann ober ftd^ 
iDol^I gar ate rec^t notoenbig enoeifl, n)e(d^e aber bei ftnienber ^enbeng 
btefe l^erabminbert, atfo )u ©unfien ber ^reid^altung in angemeffener 
Qi^t emmvdi, lann an^ im Sntereffe ber Sanbn)irtf(i^aft nid^t ent* 
beirrt toerben. ^^^eoretifc^ mag biefed nun mand^em atö rid^tig er« 
jd^einen, aber bie graue X^eorie fümmt Dielfad^ mit ber $rapd nid^t 
fiberein ^ med^alb in ber SBirflid^teit bod^ aQed anberd lommen lönnte^ 
cü eS bie Xl^eorie oorauiS oeriflnbet ^at. @o ifl j. 9. burd^ § 50 
abfab 3 9.®. ber bSrfenmägige Xermin^anbel in betreibe unb SRäl^len» 
fabrifoten unterfagt xooxhm, bie 93aiffe würbe aui&gefd^altet unb bie 
^olge baoon loar feine ,,n)ilbe Preistreiberei" nad^ oben, nie im @ffe(ten« 
T^erlel^re, fonbem ein ^errfd^enber DrudC auf bie greife, toeld^er be* 
mirlte, bag fte ftd^ auf beutf d^en Stärlten nid^t ben äBeltmarftpreifen analog 
verhielten, fonbem auf (ängere ^At in einem auffaDenben 9RiBoer^ä(t« 
niffe }u Ungunfien beiS ^nlanbed unb }u @unflen bed 9(uiS(anbed {td^ 
befanben. S)iefe @rfd^einung, rotlü^t nid^t n)eg3ubidputieren ift, n)irb 
nur bann t>erßänblid^ , loenn man bebenit, ba§ nid^t nur bie Saiffe, 
fonbern audd bie ^auffe mit bem Serbote beiS Xermin^anbe(d in ®e« 
treibe in 9BegfaO lam, bie 9örfe aU SBelt^anbetepIa^ oerfd^toanb, 
ber ^reidbilbung innerhalb Xeutfd^lanbd ({te^e 9toggen) feine maggebenbe 
Sebeutung me^r innewohnte unb ber Serfel^r ftd^ wenig über einen 
£ota(Derfe^r er^ob. D^ne ben Xerminl^nbel unb feine @id^erung mar 
dne aufnähme ber (Smtemengen er^ebtid^ erfd^mert, wie bereits unter 
4 gejeigt morben ifi, medmegen gerabe ber Sofaloerfel^r preidbrüdenb 
wirfte. 2)er nod^ verbliebene unb fpater amtlid^ gemattete ^anbete« 
red^tlid^e fiieferungSoerfe^r fonnte infolge feiner Sc^werfäDigfeit unb 
Unftd^er^eit bem nid^t genfigenb entgegenmirfen. ^ieraud ge^t mit 
jtoingenber Seweidfraft ^eroor, meld^ rine augerorbentlid^e oolfdmirt' 
fd^aftlid^e Sebeutung ber S^ermin^anbel beftfet, wie fe^r er ^anbel unb 
9Banbel belebt, wie ftarf feine oerfe^rSförbemhe Sinmirfung ifl unb 
mie augerorbentlid^ ftäftig er als ^reidregulator wirft, a(d weld^er er 
^ar nid^t entbehrt werben fann. 

2)ie gan}e ®efd^icbte ber $robuftenbörfe ifl ein ununterbrod^ener 
fortlaufenber Seweid ffir biefe öfonomifd^e SBa^rbeit. 

Sie Saiffetenben} fann nirgenbd bewiefen werben, baS ©egenteil 
tritt allenthalben ^eroor, unb fie wirb an ber ^nb ber in ben (e^ten 
Salären gemad^ten Erfahrungen aud^ femer oon fenntniSreid^en 'Jiational^ 
dfonomen unb ^unfien mit oo(fSwirtfd^aft(id^er Oilbung rooffl nid^t 
me^r behauptet. 9tun foO aber nad^ ben früheren (Sinwänbcn burd^ 
gewiffe fiieferungdbebingungen bie 9aiffe begünftigt worben 
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fein. S)ie Se^auptung t)on ber geringen Dualit&t bed £ieferungdtDei)eni^ 
bejn). *9ioggeniS mag in Derfloffenen S^^ten einen Schein bed Sted^te^ 
gehabt l^aben, toenn aud^ hierbei }u berfidftd^ttgen x% bag bad im 3n« 
lanbe erjielte 3)ur(i^fd^nittiSquantum an Sßeijen unb 9toggen eine ge^ 
ringe Dualität n)ar unb bei ^ol^en Snfprüd^en an bie Sieferungdqua(it&t 
auiS bem S)eutfd^en 9ieid^e eine umfangreidde 9ßenge beiber 9(rti(el mit 
ben ju oerlangenben (Sigenfd^aften nid^t auf ben äßarlt gebrad^t »erben 
tonnte. Xuxö) Jtultur befferer Sorten ^at bie beimifd^e Sanbtoirtfd^aft 
erfi mit ^teig aDmäl^lid^ ben ^öl^eren Slnfprfid^en geredet toerben 
muffen. S)ie SSerl^anblungen , meldte l^ierüber in)ifd^en bem frfll^eren 
^anbeteminißer e^reil^erm oon 9erlepfd^, ben Ferren £(teflen ber 
Jtaufmannfd^aft }u 99erlin unb bem S)eutfc^en Sanbioirtfd^aftdrate in ben 
erflen 1890 er S^l^ren geführt morben ftnb unb meldte eine herauf« 
fe^ung ber £ieferungiSquatität )ur e^olge gehabt l^aben, geben fiber biefe 
@ntn)idelung ein intereffanted 9i(b, med^alb wir l^ierauf in Jtürje 
}uräd(ommen mflffen, looburd^ aud^ ein für aQemal ber fragttd^e Gin» 
manb aud ber SBelt gefd^afft mirb. 

92ad^ Doraufgegangenen lebhaften SSerl^anblungen mürben im ^^xt 
1891 ©emid^tiSerl^ö^ungen ffir bie Sieferungdqualitäten burd^geffl^rt^ 
@S betrug nunmehr \>a& Sieferungi^gemid^t 725 g für 1 £iter 9ßei}en^ 
678 g für 1 ßiter SRoggcn unb 415 g für 1 fiiter ©afer. 3)er »or^ 
flanb beiS 2)eutfd^en fianbmirtfd^aftiSrateiS mar, mie er in feinem 93erid^te 
Dom 28. Sprit 1891 bem ^anbeteminifier auiSbrüdFte, mit oorfle^enber 
@rl^0^ung red^t fel^r einoerflanben , meil bie genannten @emid^te oon 
feiten ber beutf d^en * $robuItion gut erreid^t mürben. (Segen bie in 
3(ui^ftd^t genommenen l^ö^eren @emid^te (734 g für 3Bei}en, 087 g für 
Stoggen unb 419 g für ^afer), meldte bamatö nid^t }ur (Sinfü^rung 
gelangten, botte biefe Jtörperfd^aft gleid^faOi^ feine 93ebenfen, meil fte 
„im allgemeinen" Don ber beutfd^en ^robuttion }u erreid^en feien. S)ie 
jur (Sinfü^rung gelangte @rbö^ung foQe nid^t mieber abgefd^afft merben^ 
meil bur(^ fte bie ^ntereffen ber l^eimifd^en Sanbmirtfd^aft nid^t ge* 
fd^fibigt mürben, femer mirfe fle ber Spelulation in minbenoertigem 
(betreibe entgegen unb fieDe ben gefamten ©etreibe^anbel auf eine 
folibere 93aftiS. @d merben bann einige ^robeoermiegungen oon 
inlänbif d^em ©etreibe Dorgefübrt, bie aber oon ben ältefien ber ftaufmann» 
fd^aft fofort ate nid^t ben^eidfröftig abgetan merben mugten, meil fte 
ftd^ nur über ein 3a^r erfiredCten, unb feine äSermiegungen oon mir!* 
liefen 2)urd^fd^nittdproben barfteOten. Sin genügenber @d^lug auf 
bad tatfäd^lid^e @emid^t bed beutfd^en ©etreibed fonnte f^xttaM m((t 
gejogen merben. 

Obgleid^ ber SBorflanb beS S)eutfd^en Sanbmirtfd^aftdrated fid^ mit 
bem genannten ©emid^te einoerfianben erflärt ^atte, mürbe feitenS ber 
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agtarif 4en Partei fortgefe^t toeiter gebol^rt unb bie l^eftigflen Stgitationd« 
ftfirme gegen bie $robu!tenbörfe entfeffelt. ^er ongeblid^e niebrige 
@tanb ber ©etreibepreife mugte fortgefeftt ben ^^probuItioniSfeinblidden" 
SRad^inationen ber Sörfe in bie Sd^u^e gefd^oben »erben. @d iDurben 
bal^er mit ungefUimer $afi )mei g^orberungen er^oben^ bamit ferner eine 
Segfinfligung ber „9oifTe<Xenben}" ber S3örfe nid^t mel^r auf ®runb 
ber £ieferungdbebingungen fkttfinben (onnte^ nämlid^: 

1. bie obligQtorifd^e Seftd^tigung bed ©etreibed auf Sieferbarfeit 
Dor ieber fiieferung burd^}u fähren unb 

2. bad Sieferungdgen)id^t für ©etreibe }u erl^öl^en. 

3)ie ^(tefien ber jtaufmannfd^oft gaben biefem S)rudFe nad^, inbem 
fte bem ^anbetdminifler 99 r e f e ( b im Saläre 1896 erflärten, bag fte bie 
obligatorifd^e Sefld^tigung }mar fflr eine unroirtfd^aftlid^e ausgäbe er« 
ad^teten, bie nid^t unbetrad^tUd^e Aoflen oerf d^linge ; meit aber bie %aU 
fad^e bebauertid^er Sßeife nid^t ge(eugnet merben lönne^ bag eine @r« 
regung beiS SRigtrauend ^eroorgerufen toorben fei, fo moDe man ftdg 
biefem Serlangen nid^t länger miberfe^en unb eine Sbänberung ber 
SieferungiSbebingungen in ber gewfinfcibten SBeife oorne^men. Sie 9lad^« 
teile ber obligatorifc^en Sefid^tigung beßänben aber in folgenbem: 

1. bie Segutad^tung einer erl^eblid^ großen ^enge t>on Partien, 
bei benen ein 3n>eife( an ber fiieferbarleit nid^t auffommt, oerfd^Iingt 
Aofien in beträd^tKd^er $öl^e; 

2. eis merben größere Sagerfpefen auf ben Speidgern erforberlid^ 
merben, mei( eine fc^ärfere abgrenjung ber getfinbigten Partien ate 
f eitler erfolgen muß; 

3. ber ^an eined öffentlid^en Sager^aufeiS mirb fid^ atö nottoenbig 
enoeifen, toeil in einem fold^en bie SBa^rung ber ^bentität fidb leidster 
bewerlfleOigen läßt; 

4. bie Jtoften, meldte ^ierauiS ermad^fen, toerben nid^t vom ^änbler, 
fonDern oom ^robujenten ober Jtonfumenten ober oon beiben gemeinfam 
getragen werben, xot^^alb bie obligatorifd^e Seftd^tinung , entgegen ber 
Meinung ber agrarifdben XntragfteDer, bie Saiffetenbeng nid^t aufgeben, 
fonbern biefe ^eroorrufen ober perfiärfen wirb. 

3n betreff bed SieferungiSgemid^ted fflr ©etreibe erHären ft^ bie 
Siteften ber Jtaufmannfd^aft am 15. f^ebruar 1806 mit fo(genber ßr« 
^ö^ung einwrflanben : 755 g für 1 Siter SBcijen, 712 g für 1 Siter 
Sloggen unb 450 g fflr 1 Siter $afer. Sie fprad^en hierbei ben be» 
red^tigten 3Bunfd^ aud, mit ber @inffi^rung bid }um @r(af|e bed Torfen- 
gefe^ed )u märten, meil bie burc^ baefelbe ju ermartenben ^nberungen 
bei» bisherigen @efd^äftdganged nod^ ni^t flberblidtt ju merben t)er« 
möci^ten. S)ie Sermiegungen oon beutfd^em ©etreibe möd^ten inbeffen 
einmanbiSfrei fortgefet^t merben. Später mürbe bem SRinifter eine ein* 
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loanbdfreie Sifle Don ©etreibeoenDiegungen vorgelegt, toeld^e ba& (St' 
gebnid oon 56 ^robeoenoiegungen enthielt, ^iemad^ fd^ioantte baS 
©eiDid^t beutfd^en 3Bei}end gan) augerorbent(id^ unb ixoox {lüifd^en 
696 g btö 782 g far 1 fiiter. S)ad (egtgenannte augerorbentlid^ 
l^ol^e @etoid^t toied ber @aa(eiDei}en auf. 9lur 11 SJtal iDurbe baS 
®en)id^t oon 755 g überfd^ritten. S)ad 3)urd^fd^nittögemtci^t aller 93er« 
loiegungen [teilte ftd^ auf nid^t gan} 746 g. 

SinioanbSfreie ^robeoerioiegungen flnb oom ^anbetemtnifier an 
oerfd^iebenen SSörfenplägen , fo in ^aOe a. @., @tralfunb, 3lm^ unb 
9^ranlfurt a. 0. üeranflaltet toorben, inbem man feitend ber Sörfen« 
oorflänbe jtommiffionen l^ier}u einfette, }u tpeld^en S)elegierte aM ber 
snitle ber Sanbroirtfd^aft entfenbet würben. 3" $aQe a. @v n)ofeIbft 
man ben 98ei}en oom beften ®etretbeboben {ur Serfügung ^atte, 
mürben für bie äßonate September btö einfd^Uegtid^ S)e}ember 1895, 
in benen }al^Ireid^e SSermiegungen vorgenommen mürben, folgenbe 
2)urd^fd^nitt«geroid&te ermittelt: 762,7 g für 1 Siter SBeijen, 759,1 g 
für 1 Siter SRoggen, 695 g für 1 Siter ©erfie unb 487,3 g für 1 fiiter 
^afer. 3" ben SSermiegungen mürbe ber neuefte geeid^te ©etreibeprober 
benügt. 

S)a$ bereits gemelbete Srgebnid ber Slteflen ber Aaufmannf(^aft 
}u SBerlin, nad^ meld^em bad Saalegebiet ben fd^merflen äBeijen erjeugt, 
mürbe burc^ biefe an Drt unb Stede Dorgenommenen SSermiegungen 
beflatigt. SBenn bemnad^ feiten^ ber berliner Sörfe 755 g aU 
Sieferungdquatttät im Xermin^anbel angenommen mürbe, fo mugte eine 
fo Dorjüglid^e Sorte SBeijen geliefert merben, mie fie im S)urd^fd^nitte 
leinedmegS in 92orbbeutfc^lanb erzeugt merben lonnte, mie auc^ von ber 
fianbmirtfd^aft jugeflanben mürbe. @d mürbe oon feiten ^eroorragenber 
93ertreter berfelben aber oerfid^ert, bag man ftd^ in ber $olge bemühen 
mürbe, eine beffere Sorte 9Bei}en }u geminnen, um aud^ biefen 
Sieferungdbebingungen geredet }u merben. 

S)urd^ § 50 älbfa^ 3 9®. mürbe inbeffen ber Slermin^nbel ver- 
boten unb bie ^robuftenbörfe burd^ be^örblid^e Singriffe jerflört. ütad^ 
i^rer äBieber^erfteOung in Berlin futb für bad ^anbeUred^tlid^e 
Sieferungdgefd^äft auf 3^it, o^ne melc^ed ein organifterter ©etreibe* 
l^anbel nad^ bem 9luf^ören bed börfenmä^igen 2;ermin^anbeld nun ein* 
mal nid^t befleißen fann unb meld^ed bemnadd unter Billigung ber 
Staat^regierung unb mit B^ftimmung ber ^eroorragenbflen 93ertreter 
ber fianbmirtfd^aft an ber SJörfe fiattflnbet, neue Sebingungen für bie 
Sieferungdqualität in äBeijen vereinbart morben. hierbei ^at man bod 
SWormalgemi^t oon 755 g für ben Siter 2Bei§en beibehalten. JJ^^wer 
ifi nur fold^er SBeijen lieferbar, ber vor ber 9(nbienung, jebod^ nic^t 
frül^er ate an bem ber 9lnbienung vorangel^enben äBerftage, von brei 
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@ad^oerflänbigen begutad^tet unb oertrag^mäBig befunben toorben tfl. 
S)a mit biefen Sebingungen ein aDfeitigeiS SinoerflänbniS er}ielt iDutbe^ 
fann bie alte Jttoge, ba6 burd^ geiDiffe fiieferungdbebingungen bie Saiffe 
begfinfligt »erbe, nid^t ntel^r porgebrad^t loerben. 9tud^ fte ifl hiermit 
enbgttUig erlebigt. 

ad 11. 9Rit Dorflel^enbem ifl femer bie 93emängetung ber &t^ 
ringmertigleit ber SieferungdquaKtät gefallen. S)ie l^o^en g'O^berungen, 
toeld^e mit obigen 9ebingungen an fte gefteDt toerben, ftnb berart, bag 
ber mirtlid^e 93erbraud^er ftd^ ieber}eit }ur S)cdung feiner Sebürfniffe 
bed Xerminl^anbeld bebienen bürfte, faEd er nid^t t)erboten loäre. 
(gegenwärtig mug ftd^ berfelbe mit ber n)eniger DoOfommenen e^orm bed 
^anbetörec^tlid^en Sieferungdgefd^äfted auf 3^^t begnügen (äffen, baiS 
einen tatfäd^üd^ett Siuffd^toung ht^ 93erfel(ird infolge feiner SRdngel 
nid^t auftommen lägt. S)er burd^fd^nittßd^e Ertrag ber ^nlanb^ernte 
entfprid^t bei loeitem nod^ nid^t ber verlangten fiief erungdqualitöt , }u« 
mat berfelbe in S)eutfd^lanb oiel mel^r oon SSBinb unb SBetter }ur 
@rnte}eit abl^ängig ifl, ald in Staaten mit einer gleid^mägigeren 
Temperatur. 

ad 12. 9ßarum bie 93erminberung bed SRiftlod burd^ bie Sßög' 
lid^feit ber äJerftc^erung nid^t aud^ bem outsider ju ®ute fommen foO, 
ifl fc^le^terbingd nicbt ein}ufe^en, meil er fid^ in gleid^er SBeife nad^ 
ooll}ogenem Jlaufe mie Serfaufe bei für i^n günfliger ©eflaltung ber 
^reidlage burd^ ein ©egengefd^öft }u becfen oermag, loie ber berufd» 
mäßige Sörfenlaufmann bejo). Importeur ober ®etreibeIonfument Dag 
bie Outsiders in i^rer ©efamt^eit nad^ ber einen Siid^tung i^re Sngage« 
mentiS eingeben, aDe übrigen nad^ ber anbern 9lid^tung unb bag erflere 
fletd verlieren muffen unb lefetere gewinnen , ifl eine ^^ittion, meldte 
gerabe}u ate läd^erlic^ betrad^tet werben mug, aud^ wenn man flatt 
ber ®efamt|eit ber Outsiders bie We^r^eit fe^t. 9Benn nad^ 
einem ftaufe in wirflid^er 9ßare bei günftigen ^reidfd^wanlungen auf 
Termin verlauft wirb, wirb aOerbingd ber SSerlufl auSgefd^loffen, aber 
oud^ ber @ewinn an ber effeftioen äBare bei fleigenber Xenbenj oer« 
ringert; bei umgefe^rter Preisbewegung verliert fid^ bie ©ewinnmög« 
lid^teit, jeboc^ ber 93erlufl verfleinert fi(^. @d tritt bemnad^ aud^ ^ier 
bie allgemein im ^anbel bemertbare @rfd^einung ju 3;age: Sermel^rter 
Umfaft unb faQenber SSerbienfl bei ben einjelnen Xrandaftionen. S)a' 
burd^ ifl aber ber Importeur ober ^änbler, wo}u au^ bie vielberfi^mte 
Jtlaffe ber Outsiders gered^net werben mug, vor ungeheuren Serluflen 
anläglid^ faDenber greife bewahrt. 3e me^r ^erfonen ftd^ am Xermin« 
^anbel beteiligen, beflo gefid^erter wirb bie 9tiftfoverminberung, weil ftd^ 
bie ©efa^r auf möglid^fl viele @d^ultem verteilt, woburd^ fte ft<!^ für 
ben ein}elnen verfleinert. SieDei^t ifl ber eine ober anbere Serpflid^tete 
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}ur @rffl(Iungd}eit ntd^t in ber Sage, erfüllen }u lönnen, roeld^e &c* 
fd^einung auf aDen @ebteten beiS SEßirtfd^aftdlebend oorlommt. 3m 
allgemeinen mirb ftd^ ber ^änbler mol^I feinen ©egenlontral^enten 
baraufl^in anfe^en, ob er i^n für folib genug erad^tet, um ein ©efd^äft 
mit il^m einjuge^en. 3)ie nid^t fel^r häufigen ^äde ber ^nfo^^^ni f^^i^ 
aber leinedmegd baju angetan, bie 93erftd^erungMögIid^{eit, metd^e ber 
2:erminl^anbel bietet, irgenbroie ab}ufd^n)cid^en gegenüber ben ungemeffenen 
93ortei(en, bie burd^ eine ftarfe Beteiligung unb einen lebhaften Sdrfen* 
perfe^r ^eroorgerufen toerben. 2)er prin}ipieQe äluiSfd^IuB ber Outsiders, 
n)eld^e nid^t immer bie meniger fad^Iunbigen unb lapitalfd^mäd^eren 
@Iemente }u fein braud^en, ift ba^er nid^t }u biDigen. @in triftiger 
@runb lann l^ierfür aud^ nirgenbiS gefunben merben. SEßed^alb foQ 
nid^t jeber im SSoObert^e feiner geiftigen Aräfte beftnblid^e münbige 
Staatsbürger ein ©efd^äft eingeben, menn er ^ier}u £uft unb Seruf in 
fid^ nerfpürt? — 

ad 13. 3)ie Sd^mä^ung bed foliben Snittelflanbed burd^ ben 
3::ermin^anbe[ ifl eine ^abel, menn er aud^ anberfetts bebrängt mürbe. 
Überhaupt l^at eine Sd^mäd^ung bed SRittelftanbei^ tro^ ber i^m menig 
günfligen (Sefeggebung unb bed aud^ von ber ^Regierung ju gemiffen 
Seiten ergangenen SRufeö: „^oxt mit bem S^ifdöenJ^anbel!" in ben 
legten 2)e}ennien nid^t ftattgefunben, mie bie @inIommenfleuerftati{lit in 
^reu^en unb Sad^fen in nic^t }u beftreitenber SBeife befräftigt. ^) 

^reilid^ f^at ber eine ober anbere, bem bie S)örfe eine terra incognita 
mar, Sel^rgelb }al^(en muffen. SoU^ed fommt inbeffen auf aUtn ®t^ 
bieten mirtfd^aftU^en @d^affenS, nid^t jum menigften in ber fianbmirt' 
fd^aft felbfi im ^ferbe^anbel bei ben Dfftjieren oor. 3Benn nun auc^ 
ber 3;ermin^anbe( nid^t ald bie unbebingte ober aQeinige Urfad^e ber 
@r{!arlung beiS 9Ritte(ftanbed angefe^en meroen fann, fo vermag bod^ 
angefid^tiS ber @rgebni{fe ber (Sinfommenfieuerftatiflit niemanb }u be« 
l^aupten, bag ein meitge^enber Sluin bedfelben l^eroorgetreten ift. äBä^renb 
man in anberen SrmerbiSfategorien über äSorlommniffe, bie jum 3"' 
fammenbrud^e eined einjelnen führen, (eid^t binmeggleitet unb fold^ed 
in einem weiteren Umfreife !aum }ur Jtenntnid gelangt, mirb jebe 
gleid^artige @rfd^einung an ber Sörfe ber ganjcn 9SeIt fofort offenbart 
unb aud^ in fold^en Jlreifen einge^enb erörtert, meldfie oöHtg abfeitd 
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bed gefd(fäftHd^en Sebend ßel^en, loeil an ber 9örfe bte toeitefigel^enbe 
öffentlid^feit getoöl^rletflet t^. Sebemtatm^ ber aud^ nur ein minimale^ 
Sermdgen l^ot, rid^tet feine Slicfe nad^ ber Sdrfe, toeil ber Jturdjettel 
i^m aber ben ©tanb feiner Rapiere von 3^ag }u Sage ben genaueflen 
atuffd^Iug gibt, unb eine fo prägnante ^reidbilbung, n)ie fte an ber 9örfe 
fiattfinbet nirgenbd ju ftnben iß. 2)iefer PoIfdiDirtfd^aftlid^e ©eftd^td- 
punit ift aDein auSreid^enb, bie Unentbe^rtid^feit ber 9örfe barjutun. 
3)ie 3uflänbe, weld^e bei bem Serfd^ioinben ber Jturi$}ettel ffir einige 
3eit aui^ ben 8lättem in faft aDen SeoöIferungdKaffen einreißen mflg« 
ten, nfirben jeber 9efd^rei6ung fpotten. S)urd^ ben Xerminl^anbel wirb 
bie »id^tige S^unttion ber ^reidbilbung er^ö^t, rotSf^älb er gleid^faDi» 
nid^t entbehrt werben lann. 

ad 14. Die größten Jtapitalbi(bungen im S>eutfd^en 9teid^e ftnb 
meifteni^ nid^t burd^ ben Sörfenoerfe^r lieroorgenifen iDorben, roit bie 
Jtrupp, 9Renbe(dfo^n, bie fd^Iefifd^n SRagnaten, bie großen SergwerliS' 
befi^er, nie ä^^Ue^SEßintler, femer ®rufon, Sorfig, 2C. bartun. ^ie Xbftd^t 
aQer ©ererbe gel^t ftetd auf bie @r}ie(ung eined ©ewinneiS ^inaud. Sud^ 
ber ^nbe( f ud^t SBaren ober 9Bertpapiere 2C. an}uf d^affen, um fie mit einem 
©eminne vieber ju oeräugem. 9Bo bie Slbftd^t auf (Srioerb nid^t oor« 
^anben ifl, fiört bie ©emerbemagigleit auf. 2)od^ toenbet ftd^ ber SSonourf 
nid^t gegen bie (Srjietung eined ©eminned im ^nbel unb SBanbel, f onbem 
lebiglid^ gegen ben Zermin^anbel , weld^er bie !(eineren Kapitalien in 
ben Seft^ ber ,,börfenlunbigen Jtommiffionäre" bringen foO. @old^ed ifl 
nid^t blo| eine 9lnf c^auung börfem unb red^tdunlunbiger $erfonen, fonbem 
aud^ namhafter Sted^t^ele^rter, roetd^e ben ^örfenoerle^r tebiglid^ burd^ 
bie pat^ofogifd^e SJriOe pcattifd^er ^urifierei an}ufe^en gerool^nt 
finb. Son roetd^en oerfe^rten Xnfd^auungen hierbei ausgegangen wirb, 
mag an einem, nod^ in neuefler S^it hervorgetretenen 93eifpie(e gezeigt 
werben. 3ladf Dr. f^eU ooDjie^en ftd^ bie Sörfengefd^Sfte burd^weg 
in ber Sßeife, bag einem Sanfier ober 9drfen{aufmann ber Auftrag er* 
teilt wirb, 9Baren ober Sßertpapiere etwa im betrage oon 100 000 3Rf* 
}u faufen. Stad^ § 400 £.©.9. tritt nun ber Jlommifflonär a(d Selbfi« 
lontra^ent in bad ©efc^äft ein, er !ann gemfig § 403 $.@.S. aud^ in 
biefem %a\lt bie ^rooißon unb foniiigen Jtoften bered^nen, o^ne ftd^ 
huxdf ein entfpred^enbed ©egengefc^äft an ber 93örfe )u bedten. 9(m 
Ultimo wirb bad ©efd^Sft entweoer prolongiert ober burd^ (Sntrid^« 
tung ber S)ifferen) begtid^en. S)er Jtommittent wirb nod^matö mit 
Courtage unb ^rooifion belaflet, wobei wieberum fein entfpred^enbeiS 
©efd^oft an ber Sörfe abgefc^Ioffen wirb. 2)er Santier mu6 faft immer 
gewinnen unb \>ai ^ublilum oerlieren; benn bie Grfa^rung (e^rt, bog 
bie Serlufle hti ^ublifumS überwiegen. 9(uf biefe einfädle Sßeife 
wirb ber Sörfentaufmann balb ungeheuer reid^ unb baS ^ublifum 
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bringt feine (Srfpamiffe fortgefeftt htm SRolod^ 95rfe xoxüxq }um 
Opfer. *) 

@old^e un}utreffenbe Snftd^ten »erben nod^ l^euttgen Zaged aKen 
€rnM aÜ 9BtfFenfd^aft Derlunbet. @te bereifen toeiter nid^tö ate bad 
€rftaunli(| geringe SSerftanbrni^, tDeld^ed in mand^en juriflifd^en Jtretfen 
über ben 93örfent)er(e^r l^errfd^t. @d ntügte }um minbeflen red^t mert' 
iDärbig fein, mznn bod ^ublifum burd^n)eg nad^ ber Siid^tung bed 
SSerlufied fpeluliert, roä^renb ber Jtommifftonär infolge bed Setbflein« 
trittdred^ted gewinnen mu6 lebiglid^ burd^ ttberfd^reibung ber älufträge 
ol^ne 3)edFung ober @egengefd^äft an ber SBörfe. 9Bie nun 3. 93.^ toenn 
jtoei 9(uf träge itug(eid^ eingeben, oon benen ber eine ben Jtauf Don 
3(ftien, etwa ber SJarmflobter Sani, ber anbere ben SSerlauf bed gieid^n 
DbjdCted 3um ®egenflanbe ^at ? 3n beiben {fallen f od ber Sanfier oon 
bem @e(bfleintrittöred^te ®ebraud^ mad^en. $ier mug fd^on ber 9e« 
trag, ben ber eine Kommittent oerliert, oom anberen gewonnen werben^ 
toed^alb ber Jtommifftonär (ebiglid^ mit ben äblid^en @pefen oorlieb )u 
nel^men l^at, er einen @en)inn überl^aupt nid^t erlangen lann. ^ 
nun bie 9lufträge nad^ ben üerfd^iebenften SRid^tungen eingeben, unb 
nad^ bem ®efe|e ber großen Qaf^Un im Saufe eine^ beftimmten 3^^« 
taumed ftd^ oielfad^ ungefähr aui^gleid^en , inbem eben bic SReinung 
über ein Rapier ungemein mannigfaltig unb wed^felnb ift, mug man 
<innel^men, hai ber Jtommifftonär ftd^ im mefentlid^en mit ben fibHd^en 
@pefen ju begnügen ^at^ }uma( berartige ©efd^äfte auf @runb oon 
S9örfenufancen abgefd^ioffen werben, bemnad^ mirüid^e Lieferung nid^t 
<iuiSgefd^(ofFen ifl unb am Ultimo verlangt werben lann^ aui weld^em 
®runbe aud^ fortgefe^t 2)ed(ungen an ber Sörfe audgefü^rt werben 
muffen. Dl^ne fold^e würbe ber Jtommifftonär ba(b mit feinem ganzen 
SBermögen in bie Suft fliegen. So einfad^^ wie mand^er glauben möd^te, 
widCetn fid^ bie bezeichneten äJorgänge nid()t ah. S)enn wenn ed ft$ fo 
Derl^ielte, wie oben ooraudgefe^t würbe, bann brauste ed feiner 9e* 
teiligung bed ^ublifumd an 9örf engef d^äf ten , bann tonnte man bie 
Outsiders unbebenflid^ audfd^HeBen, unb bie ^(utotratie ber Sörfen^ 
befud^er mfi^te ftd^ fortgefe^t fleigern. S)enn wenn mit einem ®t* 
fd^fte oon 100000 3RI etwa 10000 aJlf. ©ifferenjgewinn erjielt werben, 
bie fafl fietd bem Jtommifftonär )ufa(Ien, bann bebarf ti Itmd^ 
Kommittenten, um nod^ 200 3Rt burd^ bad Jtauf^ unb SSerfaufiSgefcbäft 
cid Courtage 2c. }u oerbienen. SDann aderbingd würben burd^ ben 
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Sletmin^anbel mfi^elod ungeheure ©eiDÜtne erjielt toerben, bie aber 
DöOig ba^ingefieQt bleiben !5nnten, iDeil bad ^ubßlum hierbei nid^t 
tangiert loflrbe. 9Ran lönnte baber aM biefem ®runbe ber Sörfe einen 
Sonourf nid^t mad^en. @iS erübrigt ftd^ aber^ \iäf mit biefer (Sl^imäre 
nod^ «weiter )u bef äffen, weil i^re ^altloftgfeit auS bem SSorgebrad^ten 
ftd^ für jebennann von felbfl ergibt. 

91u(^ f oQen bie Serbienfte aud Si^ermingef d^äften inü^elod fein. 3n 
biefer Se^auptung liegt eine gerabe}u unerlaubte Unioiffenl^eit unb 
eine völlige 93er{lftnbniiSloftg(eit für bad Sßefen ber fpefulatiuen S^ätig« 
feit. S)ie fd^ärffie Snfpannung ber SuteSigenj, bie intenftuße Seobad^tung 
ber 9Rarttoer^öltniffe, bie eingel^enbfle AontroQe ber ^anbeldberic^te 
unb 9örf enflimntungen , bie unaudgefe^te Seobad^tung ber n^irt* 
fd^aftlid^en £age nid^t nur im Sinnenlanbe, fonbem in ben ^aupt« 
fäd^lid^ften SSerle^rdflaaten unb Dieted anbere iß erforberlid^ , bie 
für ben äSörfenoerle^r notn^enbige @efd^öftdlenntnid ju erlangen unb 
}u erhalten. Sßer l^ier t)on mül^elofen ®en)innen fprid^t, fd^eint bie 
geiftige 9trbeit nod^ weniger }u ad^ten, ald t^ bei ber Sojialbemolratie 
burd^ioeg ber %aü ift. SEßer aber nur materieQe 9lrbeit für wirllid^e 
Srbeit ertlärt, mit bem tfl über fold^e fd^wierige, feingeifUge Slngelegen« 
Reiten, mie fie im 9örfent)erle^re }u Xage treten, nic^t }u redeten. 
9lu§erbem ftnb bie immer toieberle^renben Sel^auptungen, jum Xermin« 
gefd^äfte gehörten feine Jtenntniffe, fonbem nur @lüd( unb eine geringe 
@en)anbtl^eit , au§erft oerberblid^ ; benn fte vetlodm gerabeju oiele 
^erfonen }um (Eingeben t)on Sörfengefd^öften, bie bann, weit i^nen bie 
Aenntniffe fehlen, oft bittere Srfal^rungen mad^en muffen. 2)urd^ fold^e 
Sel^auptungen werben gerabe bie eigenen gläubigen Slnl^änger ber 
börfenfeinblid^en Parteien ber 9örfe in bie 9lrme getrieben. 

ad 15. @d mag oorgelommen fein, bag ber JCermin^anbel oielfad^ 
nicbt bem Smdt ber effeltioen Lieferung biente, fonbem lebiglid^ bem 
ber Differenigewinnung. S3oO)og ftd^ berfelbe aber an ber Sörfe, fo 
tonnte, beoor baiS gefe^lid^e Serbot in Jlraft getretm war, jeber Jtaufer 
auf ®runb oon § 2 ber berliner Sebingungen für bm ^anbel in 
SBeijen (für bie anberen 9lrtitel galten ä^nliiibe 93orf d^riften) verlangen, 
ba| i^m berfelbe in Sofien oon 50 2;onnen gegen 3^8 unt 3ug }u 
(eiflenbe bare d^^^Iung bed bebungenen greife« effeftio geliefert werbe. 
Srfl wenn ber Serlauf er im Ser^uge war, ^atte ber Aäufer gemä6 
§ 13 cit nad^ feiner SBa^l bad Siedet, entweber ben SBeigen für 9ted^« 
mtng beiS SerfäuferS burd^ einen oereibigten 9Ratler befhnöglid^fl, 
fpoteßend am näd^fien äBerftage nad^ bem legten (SrfüDungdtage ju 
faufen, ober mit bem Serfaufer benißreidunterfd^ieb jwifd^en bem 
SSertragSpreife unb bem amtlid^ feflgefe^ten S)urd^f(^nitti»preife 
beiS legten SSerttagS ber fiiefemngSfrift )u bered^nen. @in ©leid^ed gilt 
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ntdgt nur fflr Xermtngef d^äf te , fonbern oud^ für aQe ^anbetSred^tlid^en 
gi^gefd^äfte, bei toetd^en gemög § 376 9t6f. 2 $.@.9. ber ©d^abend* 
erfo^ toegen 9lid^terfäIIung , faQd bie 3Bare einen Sörfen» ober SRarft- 
preid ^at, burd^ ben Unterfd^ieb bei^ JlaufpreifeiS unb bed Sörfen« ober 
^]Rar!tpreifed jur 3^it unb am Orte ber gefc^ulbeten £eifiung beglid^en 
raerben fonn. 3n ber S^^^ung befagter ^reiiSbifferen} Hegt ba^er nid^t 
eine SeDorjugung be$ S^erminbanbetö ober eine etwaige angreifbare 
älu^na^mefiedung beiSf elben , fonbern im allgemeinen bie Seobad^tung 
einer gefe|Iid&en SBorfd^rift. — 

©od nun ber 2:ermin]^anbel allein ber effeftioen Sieferung bienen 
unb lebiglid^ }ur SBerooIIflanbigung bed fiocomarlts oenoertet n)erben? 
@an} unb gar nid^t! S^iejenigen, n)e(d^e biefeiS verlangen, oerlennen 
feine 3lufgabe ooUftänbig. S)er Importeur, meü^er in 9liga eine Labung 
@etreibe fauft unb ju gleid^er 3^it }U feiner S>edEung in Serlin auf 
S^ermin oertauft, bei ber Söfd^ung in Stettin aber einen befferen ^reid 
erzielen lann, ald er il^n in Serlin erl^ött unb bie effeltioe SBare bem« 
gemäg in Stettin abfegt, ftd^ aber in SBerlin burd^ ein jmeited Zermin* 
gefd^äft }um Sn'edFe ber Lieferung üurüdtbedEt, ^at in 93erlin }n)ei fogeiu 
„2)iffercn}gefd&äfte" (Äauf unb Serfauf) oottjögen, einen ®ffeItio!auf in 
Siiga unb einen fiocoDerlauf in Stetän. 2)ie berliner ^^ermingefd^öfte 
bienten nid^t ber effeltioen Lieferung bafelbfl, aber fte flanben tro^bem 
im S)ienfie bed ©ffettiooerle^rd, mad man fd^IieBtid^ oon iebem S^ermin* 
gefd^äfte, ganj ol^ne diüd^x^t auf bie Slbfid^t, mit meld^er eiS eingegangen 
ift, fagen (ann. Sollen nun fold^e @efd^äfte angef ödsten merben? 
Jleinei^megd ; benn man lann auf fie nid^t oerjid^ten, toeil fte bem ^anbel 
unb ber ^robuftion in mirtfamer SBeife bienen ; meil il^re marltbilbenbe 
Zienbenj nid^t entbel^rt merben lann, inbem fle preiiSaudgleidgenb mirfen ; 
meil aud^ fie bie }eit(id^e unb örtlid^e SSerteilung ber äBaren förbern unb 
ferner in eminentefter SBeife ba8 SRififo bem Importeur abnel^men (in* 
bem biefer von weiteren ^reidfd^wanlungen unabl^ängig wirb), unb ed 
auf eine SSiell^eit oon ^erfonen oerteilen. hierbei werben bie fonfi un- 
}weifell^aft in erbeblid^em Umfange gu ^age tretenben Jtonfignationd* 
fenbungen oon SBaren befeitigt, weld^e bei i^ren fid^tbaren Mengen 
einen flarfen $reidbrud( ^eroorrufen würben. 2)a nun bei einem an 
ber ^örfe eingegangenen @efd^äfte auf S^ermin t)on t)om|ierein nid^t 
feflflel^t, ob jur @rffiQung effeftioe Lieferung verlangt ober biefe burd^ 
3al^tung beiS ^reidunterfd^iebd beglid^en wirb, fo lann man aud^ nid^t 
bel^aupten, ba^ ber ©ffettiol^anbler, ber fid^ bed S^erminl^anbeliS bebienen 
mug, oom Spieler abl^ängig wirb, }uma[ ber erflere )ur ^Srberung 
feineiS SBarenumfa^eil in jebem SlugenblidCe jum „Spieler'', um 
biefen ominöfen, l^ier gan} falfd^ angewanbten ä(udbrud( ju ge« 
braud^en, wirb, wie in obigem Seifpiele gegeigt worben ifl. 6d 
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braud^t iool^( nid^t naiver bargelegt toerben, ba§ bad SSerftd^erung^' 
gefd^äft niemato ein @ptel i% S)emnad^ foDt aud^ biefer Angriff in 

fid^ jufammen.*) 

2)er f^neibige Sleiterangriff , rotlä)ex feiner 3^it t)on 3RitgKebern 
ber Sörfen^Snquete'Jtommiffton gegen ben Si^erminl^anbel ausgeführt 
roorben ift, ^at längfi feine SEßirlung oerfel^lt, unb ba man aud^ von 
biefer @eite il^n für unentbe^rlid^ gehalten unb fein 93er6ot nid^t ge» 
Mnfd^t l^at^ fo fie^t er ald eine @(^5pfung bed »irtfd^aftlid^en 93er« 
te^riS, aU einSebürfnid beiS ^anbete gefefligt ba unb bie f d^äbtid^en ^^olgen^ 
einen fo bebeutfamen »irtfd^aftlid^en Sorgang }n)angdn)eife n)ieber rüdC« 
g&ngig }u ntad^en, ftnb in 2)eutfd^Ianb bereitiS genügenb l^eroorgetreten. 
2)en 2^ermin^anbe( mit einer Saune bed S^^oXÜ }u t)ergleid^en, bie ein 
neues SpeluIationSobjeft l^aben iDoOite, baoon fann feine 9tebe fein, 
^flr f o(d^e älrtifel wie 93ei}en unb äloggen roax ber Zerminl^anbel aQerbingd 
ein oiet ftärtereS SebürfniS, atS für Objette, toeld^e bad gan}e 3a^r ^in^ 
burd^ in beliebiger 9Renge erjeugt merben tonnen; benn für erflere 9[r* 
tifel liegt Die 92otn)enbigfeit ber 93erteitung auf 3^it f or, med^alb ftd^ ber 
2;ermin^anbel für fte gan) naturgemäß ^eraudbilbet. 9(ugerbem mußte 
baS Sebürfnid nad^ SSeriid^erung bed ^anbeldoerfebrd jur @d^affung beS 
S^ermin^anbeU führen. 9(ud biefen ©rünben ^at ftd^ bie neue SBerlel^rd* 
form bei aDen bebeutenben Torfen, an benen in fungiblen 3Baren ein 
flarferer Umfafe ju Xage trat, aud ftd^ felbfl ^erauS tntroidttt — 

4* SBeitete SIttgtiffe gegen bett S^ertttiitllatibeL 

Sinb nun ni^t fd^ärfere 3Baffen gegen ben S^erminl^anbel ange« 
nenbet roorben, bie im flanbe ftnb, feine mirtfd^aftüd^e Sebeutung gu 
erf (füttern unb baS SSerbot beSfelben ju rechtfertigen? 

hierbei fann t%, xoxt roieberl^olt mit 9lad(^brudF betont merben mag, 
nid^t bie aufgäbe einer ernfien »iffenfd^aftlid^en Setrad^tung fein, fid^ 
mit ber ja^lrei^en $amp^(et Siteratur )u befc^fiftigen, in n)e[d^er o^ne 
jeben ä3en)eis Behauptungen, Serbäd^tigungen , ja, gerabeju greifbare 
Unma^rl^eiten übereinanber getürmt merben, bie oor bem Slide beS ob« 
lettioen Beobachters ins mefenlofe SRid^tS oerftnfen, aus meld^em eine 
fanatifierte ^^antafte fte geboren ^at. 9l(S Beifpiel einer fold^en @d&rift 
mag ein ^ftd^en oon f^. ^ammeSfa^r bienen, in toeld^em auf 49 Seiten 

') J^xt Sbfit^t eined Kaufmannes ifl auf ben drmerb einet SBate gerietet, 
burc^ beten 9Beitett)etAu|etung et einen (Betoinn etjielen toid. itann et i(n et' 
fielen, o(ne unb betoot et in ben p^i^fif^en Seftf^ bet SBate gelangt, fo iß fein %t* 
tt?inn nic^t toeniget legitim, oXi n^enn et in ben p^l^ftfc^en 9eft| gelangt tvdtr. 
£ad IRec^t )ut ubetttagung einet Siefetung unb Ubetna^met)et6inbli(^(eit befielt 
nic^t etfi feit bem beginn bei Xetmin^inbeld/ 9lu9fage bed (S^petten Dr. ^oto* 
tiiff in bet dfletteiddifc^en SBötfen*(lnquete. 
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3(nI(Qgett auf 3InI(agen geflen ben ^etminl^anbel gehäuft loerben, offne 
ben geringflen Serfud^ eineiS SetDeifei^, wobei fd^Iieglid^ bie älbf^offung 
aDer S^emtinbörfen ber SBelt aU eine DoIfömirtfd^Qftlid^e 9{otn)enbigieit 
geforbert loirb unb geJ^offtge Slngriffe gegen l^od^angefe^ene, emfle ^orfd^er, 
n}ie Dr. Sonrab, gerid^tet werben, bie in nid^tö eine ©tfi^e finben. 
Xxoiibem wirb bafelbfl nid^t nur bie $auffefpe!u(ation , „we(d^e bei 
fd^Ied^ten Smten ben Seborf im oorauiS fiberfte^t unb für Dedung bed« 
felben @orge trägt", fonbem aud^ bie 93aiffefpefu(ation, weit bie 
93orau$t)er!äufe gewöl^nlid^ in ber SSoroudftd^t gflnßiger @mten gefd^el^en, 
(„wenn fie aud^ naturgemäß niebrigere greife l^eroorbringen , fo oet* 
l^inbem fte aubererfeitiS einen p(ö^(id^en ^rei^flur} burd^ ben Umflanb, 
boß bie gekaufte SBore geliefert werben muß unb burd^ ^efd^affung ber« 
fetben bie greife gel^alten werben") ate gut unb bemnad^ oud^ wol^l old 
unentbel^rlid^ bejeid^net. S)ennod^ foD ber ^erminfianbel , ber beibe 
Spefulationen in ftd^ f (fließt, mit @tumpf unb @tiel oom Srbboben 
üertilgt werben! — 3n biefen SBiberfprfld^en bewegt fid; bie gan^e 
©d^rift. @r^eiternb wirft gteid^ ju Slnfang bie feine Unterfd^eibung 
ber an ber SIerminbörfe uerfe^renben sperfonen in fünf ©nippen, um 
bann aUzn etwaig am 3^uge ju flicfen. 2)iefe ftnb 1. @pe(ulanten, bie 
an bem ^erminmarlte taufen ober oerlaufen, um fpäter mit Stufen 
wieber ju oetfaufen ober jid^ einjubedfen. SBo ift ein Äaufmann in ber 
ganjen äBelt }u finben, ber, fei ei^ an ben Sörfen, auf SReffen ober 
SRärlten, ober im freien 93erf el^re nid^t genau fo l^anbelt ? (Sine anbere 
älbftd^t würbe il^n pieKeid^t tum SBol^Itäter ber 3Renfd^^eit, wenn nid^t 
gar jum reinen Xoren fiempetn, aber bie Dualität ate itaufmann würbe er 
babei einbüßen. 2. 3)er Speid^erinl^aber , weld^er ©etreibe fauft unb 
einlagert unb Xerminware oerlauft, um feine Speic^ermiete }u oerbienen 
unb fein Aapital }u oer}infcn. @ine törid^tere i^anblungdweife ald 
biefc ifl wo^l faum benfbar. 3Benn er (Setreibe einfauft unb 2:ermin» 
wäre, b. 1^. nad& unferem STutor ,,5papierweijen" oerfauft, fo ocrbient 
er nur bie S)i^eren2 ber greife. @otd^e würbe er aud^ erzielen, 
wenn er lebiglid^ am Xermimnarfte Aauf unb SSerlauf audfü^rt. 9Bo}u 
bal^er einen ©peid^er errid^ten? S)ad Kapital tann beffer anberdwo 
angelegt werben, bamit eiS fid^ in fidlerer äBeife oerjinfl! SBo oerbleibt 
bie @ffef tioware , bie eingelagert wirb, ba nad^ ber Slnfd^auung oon 
^ammegfal^r an ber 2!erminbörfe eine effeftioe Sieferung nid^t ftattftnbet? 
Sie bilbet ja, wie bie ©peid^eranlage, lebiglid^ einen Sallafl, ber bad 
(Sefd^äft erjd&wert. S)er fogenannte ©peid^erinl^aber ifl aber infolge feiner 
gefd^ilberten Sätigleit in nid^td }u unterfd^eiben oom ©pefulanten ober 
oom ^änbler, wenn er aud^ neben feinen ^anbel^operationen nod^ ein 
fiogerl^aul^ beftfet. 3. 2)er Srbitrageur, ber ©etreibe {auft unb gleid^* 
jeitig a;erminware oerfauft ober umgefel^rt. SBeSl^alb biefer, ber ^icr« 
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nad^ genau bie S^ätigfeit jebed anbeten ^änbletö ooQbringt^ mit bem 
tönenben 9lamen Sr&itrageur belegt n)irb, ifl nid^t ein}ufe^en ; augerbem 
föSt feine Slufgabe mit ber bed fogenannten Speid^erin^aberd }ufammen. 
4. S)er ®etreibe^anb(er , ber ate eine gan} neue ©pejieS ber 2lermin< 
gef^äft^Ieute oorgeffl^rt wirb, meil er @etreibe (auft unb im Termin» 
madit oerlauft, um fein SRiftto ober einen S^eil bedfelben )u beden; 
eine S^ätigteit, meldte mit ber ber beiben Dorl^erge^enben ©ruppen iben* 
tifd^ ift. 5. S)ad Aommif ftoniSl^aud , meld^ei^ für 9ted^nung anberer 
Xermintoare (auft unb oerfauft unb feine Jtomtniffton bered^net. 9Bei( 
nun aber ber jlommiffionar gemäg § 400 ^.®.9. bad Selbfieintrittd« 
red^t ^at, fo fäDt aucb in bejug hierauf mieber bie Xätigfeit bed Aom« 
miffionärS mit jener ber übrigen @ruppen }ufammen, namentlid^ unter« 
fd^eibet er ftd^ oon bem fogenannten „@petulanten" nur baburd^, bag er nod^ 
einen Hintermann für feine @efd^äftdoperationen beft^t, mä^renb biefer 
mit eigenen SWitteln an ber S^erminbörf e operiert I — S)erartige Spielereien^ 
loeld^e nod^ baju Don einem fogenannten ^rattifer erfonnen ftnb, 
(önnen auf ftd^ berul^en bleiben. @oId&e ^olemiten, meldte bie @tärfe 
i^rer SemeiiStraft unb bie ^ö^e i^red @tanbpun(tS in folgenben 3Lu§' 
brflden finben: ,,unge^eure SSerirrung", „au^ @piel unb @d^minbet unb 
9Ranipu(ation faugt er feine SebeniStraft'^ »^Sd^maro^erpflanje, meldte 
ben gefunben Stamm ummud^ert unb fein 3Raxl bebro^t", (ann man 
nur mit 9)!it(eib über bie ^erfonen oerlaffen, bei benen i^r oerblenbeter 
Hag jebe !(are 6r(enntnid umbflflert. 

Gd werben aber von ber „agrarifd^en SBiffenfd^aft" (ein SBiber* 
fprud^ in fld^ felbft ^)) @inmanbe erhoben, bie nid^it o^ne meitereiS über« 
gangen merben bürfen. 3Rit umfangreid^em ftatiftifd^en SDIateriale fud^t 
man barjutun, bag }. 93. einerfeitiS bie SBeltemte in SEßei}en, Stoggen, 
Httfer, ®erfie, 9Raid, Jlaffee, SaumiooOe unb anbererfeitiS ber ^a^red- 
burd^fd^nittiSpreid an ^eroorragenben QanM^plaiitn für bie genannten 
%xt\Ul nid^t mit einanber in @in((ang gebrad^t merben (önnen, (e^terer 
{{(^ ba^er oon ber $robu(tion jiemlic^ unabhängig enoeifl. S)er ^reid 
foQ Tid) fonac^ in einer red^t beben((id^en äBeife oon ben realen Ser* 
l^SItniffen }n)if(^en iprobu(tion unb Jtonfumtion frei gemad^t ^aben, mie 
aud^ eine immer toeiter fortfd(ireitenbe fiodterung bed 3ufammenl(ianged 
ber greife mit bem Angebote unb ber 9)a(^frage in SBare ftattfinbet. 
9(ud^ foQen bie einmal l^eruntergegangenen greife ftd^ nid^t mieber 
beffem (önnen, mie aud^ bei günftigen ®e(egen^eiten SBare eingeführt 
iDirb ganj o^ne Slücffii^t barauf, ob im 3n(anbe genügenb SSBare oor« 



^) 2!ie 9Biffenf4aft ifl frei unb unab^&nstQ. Sobalb bad obieftine gfotfd^n 
auf^dxt unb bie SBiffrnfd^aft ftd^ in bm ^icnft einet $artct fteSt, ifl fie (eine 
SDiffcnf^aft me^ti fonbetn Senbena ober $aTteibo(tTtn. 

Sevmcrt, oarfcnflitbicii. 15 
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^anben ifl ober nid^t. SlatfirKd^ i{l an aQem ber 65fe ^anbel f(|ulb 
nnb in le^ter Snflan} Der Xerminl^anbel. S^erartige Slod^tDeifungen, 
bie ftd^, in 3;a6enenform gebrad^t, red^t ^fibfd^ auf bem Rapiere aM^ 
tiel^men, leiben an fo fd^n)em)iegenben met^obologifd^en f^el^Iern, 
bag i^nen trgenb n)eld^e Seioeidfroft nic^t innerool^nt. S)enn roenn 
man jioei B^^^^i^^^^^n ($robu(tion, begio. Serbraud^ unb $retö) 
einanber gegenüberfteQt , n)o6ei bie ©d^manfungen ber erflen Steige in 
ber )n)eiten nid^t in gteid^em ©rabe ober too^l gar in umgefe^rtem 
äSerl^ältniffe n)ieberle^ren , fo ifl bamit in leiner 9ßeife beriefen, ba§ 
ber ^reiiS ftd^ oon ^robultion unb Jtonfumtion eman}ipiert l^at^ unb 
äingebot unb 92ad^frage nid^t mel^r aU grunblegenbe f^altoren ber $reid« 
bilbung erfd^einen. SSßenn aud^ bad Angebot n)efentlid^ t)on ber Sa^reS« 
probuftion abl^ängig ifl, f o ifi (entere bod^ nid^t allein audfd^Iaggebenb ; 
benn ed mug j. 93. feftgefleSt werben, loie Diel bem 9(ngebote burd^ 
Einlagerung ent}ogen n)irb, xoxe ftd^ ber Abflug an SBare nad^ bem 
31udlanbe geflaltet, toeld^ ein JQuantum, anflatt auf ben 3Raxlt gebrad^t 
ju loerben, in ber eigenen SBirtfd^aft oertoenbet j. SB. Derfttttert ober 
)u f^abrilaten umgen)anbelt n)irb. ^ätte man n)irflid^ eine genaue 
^robuItiond)iffer — bid je|t fommen nur appro^imatioe ©^figungen 
in e^rage, ba ber größte ^eil ber @runbbeft(er ober ^ad^ter SBäd^er 
entweber gar nid^t ober nid^t mit ber erforberlid^en Oenauigfeit fü^rt*) — , 
fo müßten für jebeS Sal^r bie genannten @rfd^einungen unb nod^ oieleS 
anbere in Sered^nung ge}Ogen n)erben, um bie tatföd^Iid^ für ben 3RavH 
oerfügbare SRenge feftjufletlen. Sobann fann man nid^t ermarten, ba| 
fid^ nur ber $reid analog biefen SRengen geflaltet, fonbern er ifl au^er 
oom älngebote aud^ oon ber 9lad^frage abhängig. @d muffen nunmehr 
ade 3)tomente l^erangejogen werben, meldte bie 92ad^frage beeinfluffen, 
fo be}üglid^ bed ^rotgetreibed bie gefamte wirtfd^aftlid^e Sage, bie 
9lbfa(möglid^feit aOer inbuflrieEen unb gewerbtid^en SBaren im ^n» 
unb Slu^Ianbe, bie Sefd^äftigung ber SSrbeitermaffen , bie burd^fd[initt« 
lid^en fiol^noer^altniffe jeben ^a^reiS, oon benen ber Jtonf um in mefent« 
lieber Sinftd^t abl^ängt. ferner {ommt }ur @rn)ägung, burd^ toeld^e 
anbere älrtifel ber bejüglid^e ©egenftanb oerbrängt ober bie 9lad^frage 
nad^ ibm befd^ränft werben fann, fo }. ^. oerminbert ftc^ bei fiarter 
Jtartoffelernle unb billigem Staube ber Aartoffeln, noc^ ba}u bei rei^« 



') 3m Solare 1899 ^at bie lanbtpittf^oftltd^e etatifliC i^re ^lufnal^mett ^ 
tved^felt^ küedl^olb bie (Srgebniffe mit ben früheren ^ufnai^men unDergleic^bar ge« 
tuotben finb. $lu(^ bie neuere Tlüfioht j^eiti^t nur Sd^a^ungdwcrte. 3Benn iebo^ 
bie ^ufnol^men fletd in ber ftleid^en 9(ri unb SSSeife erfolgen, fo erl^ätt man, tvenn 
au4 {eine Braud^bacen Angaben über bie obfolute ^enge, fo bod^ einen fd^dl^ungS« 
meifen Überblid über bie jemriligen @(l^»Qn!ungen. S^ei med^felnben Wef^oben ivirb 
auc^ fold^cr nid^t ermöglid^t. 
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liebem ^eringdfange ber SSerbraud;^ an Srot unb 9Re^( immer ganj 
bebeutenb, loie jebec ©roBmaSer auf @runb i^m unliebfamer 6r« 
fd^etnungen beftättgen mxh. hierbei faOen oft ber großen 3Renge ganj 
iinmid^tig erfd^einenbe S)inge erl^eblid^ ind ©eroid^t. @o {le^t 6$ }. 9. 
old @rfa^rungdtatfQd^e fefl, bag bei einer reid^Kd^en Dbflernte unb bei 
billigen greifen ffir Obfl ber (Setreibeoerbraud^ nid^t unmefentlid^ ob^ 
nimmt. 3n begug auf bie fßad^frage flel^en bal^er S)inge in Aorre« 
(ation^ loel^e äugerUd^ anfd^einenb nid^td mit einanber }u fd^affen 
^aben. 2)ie 92a(fifragebef d^ränlungen , wetd^e burd^ baiS Angebot einei» 
Srtitete in betreu eined anbem ^eroorgerufen toerben, finb bi& jegt oiel 
in menig erforfd^t. S)ie ^ra^td toeig mit i^nen }u red^nen, aber bie 
SBiffenfd^aft l^at ft^ bid^er mit il^nen fafl gar nid^t befahl. aOe biefe 
aRomente müßten nun l^eroorgefud^t unb i^re SBirfung auf bie Stad^* 
frage fefigefieOt unb mit ben ^reiiStabeSen in Sejie^ung gebrad^t 
werben, bann roüxbt ftd^ in ben meiflen %&üm ein ganj anbereiS 9ilb 
)eigen, aU bei ber med^anifd^en Xnetnanbenei^ung }ioeier 3a^(^nrei^en, 
meldte o^ne Serücfjtd^tigung ber angebeuteten ÜRomente faum etioai^ 
mit einonber }u fd^affen l^aben 

9ßir tdnnen ba^er fold^e met^obologifcib fatfd^en ^^abedennad^meife 
nt^ig Dertaffen. 9lud ibnen lann irgenb etmaiS SelaftenbeiS für ben 
^anbel ober ben Xenninl^anbei nid^t ^eroorge^en, jumat bie gleid^en 
ober ä^nlid^en ßrfc^einungen bei 9(rti!e(n mie Aartoffeln unb ©erfle, 
fogar bei geringen unb @d^mal}, bei Jtorint^en unb 3)tanbe[n )u 2;age 
treten, ebenfo mie bei 9Bei}en, SRoggen, $afer, 3Raid, in meldten }ur 
3eit ein 3:ermin^anbel an allen größeren 93drfen, roenn aud^ nid^t in 
S)eutfd^(anb , fiattfinbet. SCud^ ifl e§ falfd^, )u behaupten, ba§ eine 
einfubr o^ne Stfidfid^t auf bie im ^nlanbe oorl^anbene 
9Benge ftattfinbet, xomn eine „günjHge ©efegen^eit" fid& offenbart, 
n^obei t>a&, xoa^ man unter ber gflnfiigen ©elegen^eit verfielt, ftcb in 
ein mpfiifd^ed ^albbunfel oerlried^t. SBann finbet eine gfinfiige ®e(egen< 
^eit flatt? äi^enn bie ^reidoer^ältniffe bie (Sinfu^r lo^nenb erfd^einen 
laffen unb eine fofortige Sid^erung burd^ ^^erminoertauf ermöglid^en. 
SBann ift fot^ei^ mieberum möglid^? SBenn bie SReinung über ben 
Srtifei gflnflig ifl, unb fomit eine flärfere Staddfrage gegenüber geringem 
Angebote }u ermarten fie^t, ber Sebarf ba^er einer Steigerung audgefe^t ifL 
3Bann ifi fold^ei» ber ^d? 9Benn bie SnIanbSoorräte nid^t audrei^enb 
erfc^einen , bemna^i eine Sinfu^r erforberlici^ ifl. ^ie agrarifd^e £ogif 
(eibet ba^er bei obigem 9tu^(anbf4en Sage oöQig ©d^iffbrud^ unb 
bie Se^auptung je^rt \\^ felbfl auf. >) — 

>)9tu^[anb, Dr. ®uf%at), 3ut 9[uf^bung bcT SBIanlotermingefii^dfte in 
eettribe. Arilin 1^<9G. e. 21. 

15* 
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Sin toeiterer burd^ bie Statifiit ftarl geftüftter Sintoanb Hegt 
nun in bcm Sßod^roeife, baß bic ©ffeftioumföfce im 2;ermin]&anbcl oer* 
pltni^mofeig gering , bic „reinen 3)iffcrenjgefd&afte" bagegen ein SSiel* 
fa(i&e^ jener au«niad&cn. 3)ic ®rö6e unb ber Umfong ber 3)ifferen§* 
gefd^äfte überragen ben Umfafe in wirltid^er SBBare in ganj gewaltigen 
gJroportionen , n^edl^alb bie ^reidbilbung für effeltioe SBare von bem 
„SJifferenjfpiel" be^errfd^t wirb, ©old^e« tritt am fiärfften on ben 
Xerminbörfen ber bereinigten Staaten üon amerifa ju ^age. ©o fott 
nad^ 9tu^lanb im genannten ©taatenbunbe )u einer beftimmten 3^it 
bie 3Kaigernte 1936 aWiHionen Suf^ete betragen ^aben, Don benen 
39 SDiiUionen nad6 3lm 2)orf oerfanbt würben. 6« würben inbeffen 
für 339 ÜRiOionen ^ermingefd^äfte abgefd^ (offen. S)ad SBerl^altniS ber 
Xerminumfa^e ju benen in wirfUd^er 2Bare war bemnad^ minbefleni» 
wie 8 : 1. 93on 1885 bid 1-890 würben 162 üniQionen Suf^etö äBeijen 
nad^ SWew 3)orf oerfrad^tct. an ber Sörfe würben umgefe^t 8582 SKifl. 
^uf^eld. 9)aiS äSerl^ältnii^ war bemnad^ wie 1 : 53. 3(n SaumwoDe 
würben probujiert 1892/93 6700000 »aOen, in S^lew 3)orl umgefeftt 
60900 000 Sallen: SBerl^ältnüJ wie 1:9. 3n Äaffee würben üom 
September big ©ejember 1888 in Hamburg erpebiert 412000 ©adf, an 
ber SiquibationÄfaffe umgefefet 8776000 Sadf: »er^ältni« wie l;2l; 
beggteid&cn in ben SKonaten Januar big Spril 1889 87 000 Sadf, um* 
gefegt 2161000 ©adE: SBer^ältni« wie 1:24. SDergleid^en »eifpiefe 
ließen fid& leid&t l^äufen. SBa» beweif en fie nun? 3)aß berjenige, weld^er 
pe ins jfelb fü^rt, in feinem naioen ©emüte fein SSer|iänbniä oom 
SBefen bed ^anbetö unb feiner tatfäd^lid^en Sntwidelung befi^t. Witnn 
nämlid^ ein »anfier ein Äapital üon 3 ^J)HOionen aJM. befifit unb biefed 
einmal wäl^renb be3 Saläre« umfefet, fo l^at er in biefem 3eitraume nur 
für bie genannte ©umme ©efd^öfte abgefd&loffcn unb realiitert. ©eftt 
er aber fein Kapital 25mal um, fo beträgt bie ©umme feiner @efd^äfte 
75 SRiDionen 3Rt S)a er nur jebei^mal 3 SRidionen umfe^t unb für 
biefc ®edEung l^at, ift bie ©olibität be« ejcfd&äftö in nid^t« gegen 
frül^er oeränbert. 2)ie Seid&tigfeit be« Umfafee^ bewirft aber, bafe er 
ftd^ je^t mit einem geringen Stufen begnügen fann, um 3^^^ ^^'^ 
Unteme^mergewinn in entfpred^enber ^öl^e f^i erlangen, wä^renb er 
beim einmaligen Umfa^e einen ungewö^nlid^ l^ol)en @ewinn )u etjielen 
beflrebt fein mußte, um nur feine Äoften ju bedfen. Seibe Steile l^abeu 
fonad^ einen 92u(en, fein ^ublifum, weil eS mit geringeren @t\6)ä^ti* 
unfoften belaflet wirb, unb er felbft, weil e« für il^n Icid&tec wirb, einen 
angemeffeneu Unteme^mergewinn gu erlangen, ^ie SBorfiedung, baß ber 
33anfier 72 9Kittionen über fein äjermögen ^inauäfpefuliert, ift grunb, 
falfd^. er fann oielme^r fein Äapital mit gug unb SReddt fo oft um« 
feften, afö bie gefd^äftli^en SBerfiältniffe ibm fold^eg erlauben. Um ein 
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pofttioed SBeifpiel in bringen, Demeifen xoxx auf bie Sentralgenoffenfd^aftd« 
fafye }u Serlin^ n)eI4e am 1. Oftober 1895 ind fieben getreten ifl unb 
bereite im Saläre 1900/01 einen Umfag oon fiber 4 3Riaiarben SRf. er« 
jielt ^at. S)Q i^r ©rimblopital 50 aniOtonen m. beträgt, fo ift ba«« 
fetbe oon i^r 80ma( umgefe^t niorben, n)ad nad^ jeber Siid^tung ein 
3ei(i^en für bie fieb^aftigleit bed 93er!e{)rd unb ein fci^(agenber SSeroeid 
für bod S3ebürfnid ber Aaffe ifl. 9}ad^ ber fiogit ber Xermin^anbe(d' 
gegner müßte biefe«, ote ganj ungefunb, einfad^ ©erboten werben. — 
3n gleid^er SBeife oerfe^It ifl e^ nun anjunel^men, bofe im SJcrmin* 
^anbel nur bei benjenigen ©efd^äften, bei meieren enbgüUig effeftioe 
Sieferung fiattfinbet, ein „legitimer" SSerfe^r befielet, roäl^renb bie übrigen 
fömtlid^ ,,reine 2)ifferenigefd^äfte" ftnb. @oId^ eine 3Inna^me ifi ooD« 
ftänbig falfd^ ! S)enn ed mirb im 3:ermm^anbel ni($t b(o6 mit Rapier 
gel^anbelt, fonbern bie Übertragung bed Jlünbigungfd^eineiS repröfentiert 
Übertragung effeftioer 3Bare, bie tatfäd^lid^ üorl^anben fein muß, mit 
ja jeber Jtaufmann, loetd^er ein Xermingefd^äft eingegangen x% n)orauf 
nid^t genug oenoiefen merben fann, ufancenmägig Lieferung effettioer SBare 
2U ©erlangen bad Stecht l^at. @r lann ftd^ aud^ bei jeber äbtoidelung 
SBare ©erfdEiaffen, er brandet nur ben Jtünbigungdbogen nid^t weiter ju 
geben. ©oQten bal^er tatfäd&lid^ in Itaffee 400000 Bad innerl^alb einer 
beflimmten Qtxt angebient werben, mä^renb in 9EBir!(id^Ieit bei ber 
£iquibationiSlaffe 8 3Ri(Iionen Bad ge^anbett loorben ftnb, fo l^at eine 
20malige SSeräuBerung biefer ^affe ftd^ t)oII}ogen, bie nid^t nur ol^ne 
meitereiS nid^t penoerflid^ ifl, fonbern oon ber fiebl^aftigteit be^ Um^ 
fafied unb ber fieid^tigfeit beiS SSerle^riS ein berebted S^flnid ablegt unb 
bie Sorjüge bed ^erminl^anbete er^ö^t. ^enn ed wirb u. a. für eine 
beffere ^rei«bilbung geforgt unb bie 5Berrid&erung«mögIid&Ieit oerjlarlt, 
weil bie ^reiiSfd^wanfungen t)om Snfaufe im 9lud(anbe bii^ jur Xn- 
bienung ber 9Bare befanntlid^ auf eine große 9Renge t)on @d^ultem 
©erteilt werben unb bad SRiftfo ftdb für jeben ein}elnen außerorbentlid^ 
©erminbert. ®rößere 3ufu^ren flrömen bem 3Rarfte }u unb sa^lreid^ere 
Kaufaufträge treffen bort ein : bie wirtfd^aftlid^e @ntwide(ung wirb ge* 
^oben. ^ierju tragen nid^t aDein biejenigen Xermingefd^äfte bei, bei 
benen SffeftioerfüQung in bie (Srfd^einung tritt, fonbern aud^ biejenigen, 
weld^e burd^ Segleid^ung ber ^reidbifferen} erlebigt werben, ^^x ©olte« 
wirtfd^aftli^er ^{u^en tann bal^er nid^t beftritten werben, jumal ber 
©er©ietfad^te Umfa^ fletd bie @arantie bietet, für jeben 9(uftrag einen 
Kontrahenten ju finben. 9tad^ bem ©efege ber großen ^al^len gleid^en 
ftd^ bie Käufer unb 93er(äufer jiemUd^ ©oQftänbig auiS, woburd^ bie 
SBörfe eine größere fetbflänbige Sebeutung erlangt, ^er Xermin^anbel 
ift a[e bad 8d[iwungrab an}ufe^en, weld()ed für ben 93erfe^r ben toten 
$unft überwinbet. 98ad man bemnad^ ald einen 9tacbteil bti Termin« 
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I^anbete per^orred)ieren miü, ifl, l^anbeldted^nifd^ ttd^tig erfogt, fein 
großer 93or}U)) unb liegt in feinem 9Befen begrttnbet. !Rur eine Stc&ff* 
winfeliabe lann bied all» eine @ünbe bejeid^nen. 

2)a nun „reine 2)ifferen3gef(i^öfte" an ber Sörfe nid^t oorlommen 
tinb nid^t porfommen tonnen, weil bie Sörfenufancen bergleid^en oer* 
^inbern, fo lann aud^ bie effeltioe Sßare x>on biefem ^^ermin^anbel nic^t 
bel^errfd^t werben, ober bo^ nur infomeit, aü ftd^ aud^ beim Soco« 
umfage bie $reiiS6iIbung normaler all» fonfl geflalten mug. 

i&tnn nun gar aud ben lOfad^en Umfäfeen ber Sßarenmengen, 
weld^e realiter oor^anben ftnb, auf ein e^ortbefie^en beiS „reinen S)ifferen}« 
gefd^äfted" trog ber 9lnn)enbung ber ^örfenufancen auf effeltioe Sieferting 
gefd^loffen n)irb, fo }eugt eine fold^e Sel^auptung oon einem red^t 
mangelhaften SSerflänbnid ber (aufmännifd^en ^ed^nif ber ©egenioart, 
unb ber Sd^tug, ed mfiffen extra protocollum mflnblid^ie Stebenabreben 
befielen, n)eld^e nur )ur B^^lung ber S)ifferen} oerpflic^ten, (ann aQcin 
^ieraud feine ßrflärung ftnben.^) 

@d ifl femer baiS fogen. SSnftellungdgefd^äft ald ben SIermin« 
l^anbel flart betafienb ind ^elb geführt roorben. SBorin beflanb vor 
ber ©eltung bei» SörfengefegeiS oom 22. 3uni 1890 bad älnfteOungd* 
gefd^äft?') S)er Sörfenlaufmann fanbte nad^ @d^lu^ ber 33örfe meiflen^ 
auf ®runb ber @d(iluBIurfe beflimmte 9lngebote an feine ©efc^äftd* 
freunbe in ber ^rooinj mit ber SBcbingung, ba^ biefe bid }um näd^ftett 
äßittage 12 U^r bra^tlid() ju ben naml^aft gemad^ten greifen nac^ 
i^rer SBa^l entn^eber taufen ober oertaufen tonnten, derartige 31n« 
fteüungen finb nid^ti^ Ungewö^nlid^ed im gefd^äftlid^en SSerte^re unb 
tommen in allen Srand^en oor, xot&f)alb fte nid^t aliS etmaiS bem 
S^ermin^anbel fpejiftfd^ Sin^aftenbeiS an}ufel^en ftnb. S)er Kaufmann 
ift fietiS fiäufer unb 93ertäufer in einer $erfon, unb toenn in unferem 
$alle aud^ baiS Slngebot jum SuiSfud^en , bemnad^ atö ®elb ober ä9rief 
galt, fo tommt fold^ei^ audg im regelmäßigen ©efd^öftdoerte^re außer« 
l^alb ber 93örfe red^t oft oor unb entfprid^t lebiglid^ entwictelteren 
©efd^aftdoer^aitniffen. 6elbfl bie befriflete g'orm biefer ©efd^äfte 
flempelte fte ni^t ju ^ermingef d^äf ten , fonbern aOein bie 9luf Hebung 
bed inbioibueden (S^aratterd unb UnterfleDung unter bie für ben Xermin« 
l^anbel beflel^enben Sörfenufancen. ^n ben meiflen (fällen maren 9rief<* 
ober @elbturfe n)o^l ibentifd^, m&^renb ju S^^^^^ lebhafteren @efd^äftd« 
oertel^reiS beflimmte Spannungen jtoifd^en i^nen )um äSorfd^eine tarnen, 
inbem bie SSerfaufdnoti) naturgemäß ftd^ ^ö^er fleDte aliS bie Jtaufnoti). 

') £eifl, Siffrrcnagefd^Aft unb ^ifferenalloufcl, in Sonrabd Sa^vbüd^crn ber 
9lattonalö!onomir SBb. LVI 6. 801 ff. 

') Slergl. (i^vfinmalb, 3u(. unb Silicnt^al, S., 3»«! Xetmin^anbrl an bet 
^Berliner $robuftenböxfr, SBerlin 1892 ®. U ff. 
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92ad^ ben Vereinbarungen waren bie 9(nfte(lungiSgefc^äfte prooiftond« 
pflid^tig. ^i)xe SBorauiSfe^ung xoax bie effettioe Erfüllung. SQSurbe bie* 
fetbe feilend ber $roi)in}Iunben nidjt beabFid^tigt, fo tonnten bie not» 
toenbig fotgcnben S^edungdgefd^äfte nid^t nad^ ben Dorliegenben 9(n« 
ßeDungen audgefül^rt roerben, fonbern ed mugte ein fiommiffioniSauftrag 
erteilt n)erben, n)eld^er inbeffen nid^t proDifiondpflid^tig war. 

93om roirtfd^aftlid^en unb red^tlic^en Stanbpunfte (ä§t ftc^ gegen 
biefe 9[n|leIIungSgef4äfte nur wenig erinnern. (Si fann bei i^nen x>on 
Jtommifftondgefcdäften, welche burd^ @elbfteintritt erUbigt würben, }war 
nid^t bie Siebe fein ; benn bad S^aralteriftitum biefer @efd^äfte, gewerbd« 
mäßiger Aauf ober SSerlauf oon 3Baren in eigenem 9kmen für ^ed^nung 
anberer (§ 885 ^.@.9.) war bei ben älnfiedungdgefd^äften nid^t oor« 
^anben. 2)er Sörfenfommifitonär, welcher le^tere audffi^rte, würbe }um 
ßigen^änbler , we(d^er auf eigene Sted^inung unb ©efal^r in eigenem 
9lamtn bie Offerten ^inaudgab, woburc^ beffen Stififo fid^ augerorbent^ 
lid^ Dergrögerte. ^xixUl 376 beiS 9(agem. b. ^anbetdgefeftbud^eiS (je^t 
§ 403 ^.®.S.) tonnte in biefem ^aOe feine Slnwcnbung finben, wed« 
^alb audb g e f e ^ ( i (!^ laum ein 9le4t Dorlag, ben ^roDin}f unben bie beim 
@elbfteintritte flblid^e ^roDifton }u bered^nen. SBenn man, um bie 
$rcuifion t^eoretifd^ }u retten, biefe atö eine eigentümlid^e ^ered^nung 
bei^ Jtaufpreifed, atö einen 3ufd^(Qg )u ben Sörfenfurfen, weld^er burd^ 
bai^ SKftfo ber feflen Slnftedungen me^r a(d gerechtfertigt würbe, ^in- 
gefieOt bat, fo ifl biefe ätecbtfertigung wo^l nid^it burcbfd^Iagenb, wei( 
gefe^licb niemanb, ber in eigenem 92amen unb für eigene Sied^nung 
@ef^äfte abfc^liegt, bem Kontrahenten weitere @pefen ald bie oerein« 
barten ißreife aufbflrben (ann. ^) S)a bie fraglichen 93eftimmungen bed 
^anbetegefe^bud^ed büSpofttioer 9iatur ftnb, fo tonnte jebocb burd^ 93er' 
trog bie ^rooifion o^ne weitered unanfed()tbar gefteOt werben. 3BiQ ber 
SHnfteDenbe für fein grögered düfifo irgenb eine @ntfd^äbigung erlangen, 
fo oermag er folcb^ ^ud^ im Jtaufpreife jum 9ludbrudFe }u bringen. 
2)ie $rooi(ton bamit }u begrünbcn, ba§ bad folgenbe Secfungdgef^äft 
prooiftondfrei fei, erfd^eint md)t gut angängig; benn wenn in biefem 
eyaOe ber ^änbter in bie (Sigenfd^aft bed Aommiffionärd jurüdftritt, fo 
tann er bod^ nur für biefed 3)edfung9gefcbäft ^rooifion beanfprud^en. 
S^aQd er aber oertraglidg hierauf oer}ic^tet f)at, fo ift ed o^ne äSerein* 
barung nic^t tunlic^, ein oöQig anbered @efd(^äft mit ber ^rooifion }u 
belaflen. 9Iu§erbem würben bie 9lnfteDungdgefc^äfte ni^t regelmäßig 
burc^ 3)edungdgefd^äfte erlebigt. — SBedljalb war nun im ^a\Lt ber 
nid^t effettioen SrffiQung fonbern ber S:)ecfung ein Aommifftondauftrag 



') 9tett« 3amed, £a9 SetlbflemirittdTei^t bed Aommiffionärd itac^ brm neuen 
SeutMen ^anbeUgeHbu^e, ScipatQ 1899. B, 167. 
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erforberlid^ unb toorum lonnte feine einfädle fiontpenfation ber ein« 
gegangenen Aouf« unb SSerloufgefd^afte auf ®runb ber SlnfteQungen 
erfolgen? Über biefen $un{t fd^n)etgt ftd^ bie Literatur aM, unb id^ 
finbe fogar biefe ^rage nirgenb^ Qufgen)orfen. 3(n aQen fiiquibationS^ 
faffcn, ©fontrierungöbureauS u. f. ro. werben bie eingegangenen SJermin* 
gefd^äf te fontpenftert ; n)ei^l^alb l^atte man beim Slnfleüungdgefd^äfte nid^t 
ben gteid^en SRobud eingeführt unb ^ielt l^artnädig an ber älbmidfelung 
3n)eier gän}Ud^ Derfd^iebener red^tUd^er @efd^äftöformen feft? 3Beil ber 
SBörfenpnbler ^ierburd^ fein ol^nel^in ^ol^e^ 9iift!o oerboppelt l^iaben 
n)ürbe, bedl^alb rourbe Don il^m baS AompenfationiSgefd^aft o^ne jebed 
Stifilo an ber S3örfe tommiffion^n)eife }ur 9ludfä^rung gebrad^t (Bi 
liegt nal^e, ju vermuten, bag in foid^em ^aUe aud^ ol^ne ^rooiflon 
burd^ ben fogenannten Aur^fd^nitt eine @petuIation ,,auf bem Stfidfen 
beS .Kommittenten" fiattfinben fonnte, moburd^ bai^ SRiRfo beÄ 2n» 
fteOungdgefd^äfted teilroeife auSgeglid^en mürbe. Sßenn aud^ nid^t ge« 
leugnet merben foH, bag in mand^en grauen bei gemiffenlofen ^erfonen 
ber JturSfd^nitt jur Slnmenbung gelommen fein mag, fo barf bod^ ber 
S3örfenl&anbel in feiner 2lllgemein|ieit ^ierburd^ nid&t im minbeflen be* 
laftet merben. @d fann bal^er aud^ ber 5tur^fd^nitt nid^t ald @rf(arung 
fär bie Seibel^altung biefer }meifad^en ©efd^äft^art bei fold^en Sdrfen^ 
l^önbUrn, meldte ben günftigeren @intauf bejm. SSerfauf il^ren Jtommitten« 
ten orbnungMögig ju gute fommen liegen, angefe^en merben. 9Ild 
burd^fd^Iagenber @rflärungi$grunb bärfte bal^er nur bie äSerringerung 
beg SlififoÄ bienen. 

äBeld^e mirtfd^aftlid^en g^olgen l^atte nun bai^ SlnfleDungdgefd^äft? 
@ie liegen in ber @eminnung an 3^it unb ber glatten Slbmidelung bed 
©efd^äft^oertel^riS, au^ meldten beiben f^altoren ftd^ bie 9nöglid^teit ber 
Steigerung ber Umfäßc üon felbfl ergibt. SBenn ber 3mporteur ba^ 
ätngebot einer ^ampferlabung t)on ©etreibe auS SImerifa ober ätuglanb 
l^atte, brandete er bei ben Dorliegenben SlnfleSungen nid^t bid )um 
näd^ften Sörfenfurfe ju märten, ob ein ©id&erimgSfauf unb infolge 
beffen bie älcceptierung bed älngeboted möglid^ mar, fonbern er fonnte, 
faUg bie Slnftcttungen SRed^nung liegen, fofort bie annähme erflären. 
©oroo^l il^m alg feinem SBerfäufer mürben auf biefe SBeife SKü^e unb 
3eit erfpart unb ber Umfaft üolljog fid^ in fd^ilanferer SBeife, alÄ e§ 
burd^ ben fpäteren Äommiffiongoerfauf auf ^dt mögli^ gemefen märe. 
S)ie gleid&cn 5Borteile fonnten aud& bie gabrifen megen il^rer 3)ed[ung*» 
fäufe für i^re Sieferungen bei Senuftung bcö änfleüungSgefd&äfteÄ fidd 
ju eigen mad^en, mie auc^ bag gleid^e bei ben ^roDinj^änblem ber 
gall mar. SSom faufmännifdöen ©tanbpunfte au« betrad[)tet, fann e^ 
nid^t geleugnet merben, bafe mit bem 3lnftetlungggefd^dfte eine meitere 
©ntmidfclung be« fianbel§üerfel)rS errcl^t mar unb biefer beroeglid^er 
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iDurbe, roenn aud^ nid^t oerfannt toerben lann^ bag ber Spelutation 
ber Outsiders tatffid^Iid^ er^ebltd^ äSorf d^ub geleiftet }u iDerben oermod^te. 
Sßenn xdxx biefed oud^ ald einen SSorgug nid^t an}uer!ennen in ber 
Soge flnb, fo mug eS bod^ ald günflig angefe^en toerben, bag burd^ 
bie feften Snflellungen bie Sirbittage erl(|ebUd^ erleid^tert xomht, xoeSf^aib 
bie prei^audgteid^enbe 2:enben} ber SRärfte unb Torfen Derfd^iebener 
£änber flärfer atö beim einfad^en XerminJ^anbel jum Studbrucfe fommen 
ntugte, n)oburd^ n^ieberum ein größerer 93erIeE)r in SBaren bie unaud« 
bleiblid^e^^f^olge xoax. ^rioatiDirtfd^aftlid^ l^atte bad SlnfteDungiSgefd^äft 
nid^t uner^eblid^e @efa^ren ffir bie anflellenbe g^irma im ©efolge; benn 
eine vorherige 3)edFung xoax nid^t mögUd^, meil man nie im r>oxaM 
miffen lonnte, mit melt^en 3)iengen bie ^^irma in Jlauf unb SSerlauf 
be(afiet mürbe. S)ie SHögtid^Ieit, bei nad^^eriger S)edfung auger ber 
$rooifton am Aurfe }u Derbienen, mar bemnad^ gegeben, meil eine 
Äompenfation ber ©efd^öfte nur biS ju einem gemiffen @rabe audfü^r^ 
bar mar; bagegen mar ed aud^ nid^t aui^gefd^Ioffen, nid^t unbeträd^tlid^e 
Serlufie ju erleiben, meldte gemö^nlid^ bei lebhafter ^reidbemegung 
unb bei ISinraumung groger Jlrebite an bie Jtunben nid^t audbUeben. 
2)od^ ift biefed Sa^e jebeiS einjelnen, unb ber @taat ^at nid^t bad 
Siedet, in feine mirtfd^aftlic^en unb oermögendred^tlid^en 93er^ältni{fe 
ein}ugreif en , faOi^ nid^t ha^ ^ntereffe ber @efamt^eit t& erforberlid^ 
mad^t. Jtam nun biefeiS beim SlnfleDungdgefd^öfte nid^t in S^rage? 
@emi6 nid^t in bem SRage, bag ein Sinfd^reiten fiberl^aupt ate geredet« 
fertigt angefe^en merben lonnte; benn bie anftedenbe f^irma, meldte 
ibre älnfleHungdbogen i^ren Jtunben ober fonf)igen ißerfonen aber« 
mittelte, tat be!anntlid^ nid^td anbered, ald xoa^ jeber Kaufmann, 
S^abrilant ober ^robujent aud^ tut, feine Offerten j^inaui^iufenben unb 
}u ben oon i(|m namhaft gemad^ten greifen 9lufträge entgegenjunel^men. 
Slud^ bie SSermenbung pon 9(genten unb SIeifenben }ur (Sr(angung t)on 
Sufträgen fann nid^t obne meitered ald Dermerflid^ angefel^en merben, 
ed fei benn, bag in nid^t }u biOigenber SBeife burd^ Sumenbung uner* 
laubter 9Ritte[ $erfonen }ur Ginge^ung fraglid^er ©efd^äfte oerleitet 
merben. $ier ifl ber $unft gegeben, in meld^em bie Jt(agen über ein 
gemiffentofed 9(gententum anfangen, greifbare ©eftalt anjune^men unb 
bad 9l(Igemeinmo^I einen (Singriff tunlid^ erfd^einen (äffen fonnte. Qat 
bocb biefed Sgententum nid[|t aDein mcle Outsiders }u Sörfengefd^aften 
verleitet unb bie @peIulation in Areife getragen, meiere Don i^r 
fonft unberührt geblieben mären, fonbem aud^ i^re Sluftrageber aufd 
empfinblid)fte gefc^äbigt, inbem 9luf träge o^ne Unterfd^ieb aud^ von 
unfoliben unb unftd^eren ^erfonen entgegengenommen mürben, lebiglid^ 
ju bem ^xoedt, um an ben ja^lreid^en Umfä^en ben gemäl^rleifteten 
^^rojentfag ber ^roDifion, ber etma ^ s ober ^4 berfelben betrug, )u 
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oerbieneu, oud toeld^etn @runbe aud^ bie 3ubiDigung toeiterer itrebite 
an bie fiunben erftrebt iDurbe. S)aburd^ jeigten ftc^ in ber 2^t mu 
gefunbe SSer^öltniffe , unb bad Sörfengefe^ l^at in feinem § 78 eine 
fd^arfe @trafbe{Ummung erloffen, burd^ meldte bie SSerleitung }u 9örfen« 
fpehtlationiSgefd^äften mit ©efängnid unb }ugleidti mit ®e(b{irafe bid 
}u 15000 9RarI geol^nbet toirb, n)ie Qud^ auf Serlufl ber bürgerlid^en 
S^renred^te etfannt n)erben lann : eine Seflimmung, meldte in ber %at 
ben angebeuteten Übelflänben me^r aü auiS^reid^enb entgegenjuroirten im 
flanbe ifl, menn biefe ffir ben ©etreibeterminl^anbel mit beffen SBetbote 
nid^t ein für aSemat abgef^nitten n)orben mären. $flr ben 2;ermin« 
^anbel in ©piritud unb 3uder ^at \id) § 78 93.®. aU odOig ge^ 
nfigenb enoiefen, mie aud^ für ben gefamten (Sffeftenoerte^r. Sd liegt 
ba^er nid^t ber minbefle @runb Dor^ für ben ®etreibetermin|anbel bad 
©egenteil on}une^men^ faQd berfelbe, mad megen feiner oolfdmirtfd^aft« 
lid^en äSebeutung unumgönglid^ notmenbig ifi^ mieber }ur Sinffi^ning 
gelangt unb bie einfd(|(ägigen Seflimmungen bed ä3örfengefe|ed einer 
ba^inge^enben Jtorreltur untermorfen merben. S)ad Jgeranjie^en unbe« 
fugter ^erfonen in bie 93örfenfpe{ulation ifl bemgemäg infomeit abge» 
fd^nitten, a(d ed mit ber Betätigung ber menfd^üd^en äBiOendfrei^eit^ 
ber Entfaltung ber inbioibueHen @e(bft6eftimmung ber $erfön(i<4fett 
oereinbar ift. @ine meitere unnötige 9efd^rön!ung ber fogenannten 
Sncnfd^enred^te lann nid^t im ^n^ereffe bed moberren 9Ied[|tdfiaated 
liegen. S)erfelbe ^at oielme^r ba^in ju mirfen, bag bie Seiten bed 
£ebeniS, meldte nid^t oom Staate betierrfd^t werben bflrfen, fonbem ber 
^erfönlid^feit beiS einjelnen unb feiner ^^amilie freigegeben ftnb, fomeit 
t^ tunlid^ erfc^elnt, oerbreitert werben. — 

Sine bebentUd^e @eite bed Xermin^anbetö ifl nun oietfad^ in ber 
Sinmirtung auf bie ^reidgeflaltung in {ünftUd^er SBeife gefunben 
morben. SBie bereite an einer anberen @teDe auj^gcfü^rt morben ift, 
gehört eine flarfe geiftige 3:ätig(eit baju, ft(^ bejüglid^ ber ^Rarttlage 
fortgefegt auf bem (aufenben }u ermatten. 2)ie entfpred^enben Jlad^« 
n6)Un gelangen Don aQen Seiten an bie 93örfe unb in bie Cffentlid^« 
feit unD werben jumeift telegrapl^ifd^ über bie ganje jioiUrterte 3Belt 
verbreitet. @i^ ifl ba^er ganj natürlid^ , bag hierbei eine üRenge 3rr« 
tümer über ben Stanb ber ä^er^äUniffe mit unterlaufen muffen, weil 
objettio genaue eingaben felbfl in Bedeuten offtjieller Organe nid^t 
immer ju erlangen finb. 9lud^ befinben ftdd bie bejüglid^en Ser^ält« 
niffe tatfäd^lid^ in rafd^er SBanblung. So lann ber 9{egen einer dlad^t 
ben Stanb ber Saaten in einem weiten fiänbergebiete fofort umwanbeln 
unb eine flarfe 92adSifrage ju einem Überangebote umformen. Umgefelirt 
(ann an^altenbe feudS)te 9Bitterung }ur &rnte}eit bie ®üte ber 9Bare ge< 
wattig ^inunterbrütfen unb bie ^reiibe über ben reid^en Srntefegen in eitel 
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SerbniB Denuanbeln. S^urd^ioeg ifi ein einjelner Serid^ter^attet nur 
aber ein Keined ®ebiet genauer orientiert unb mug ftd^ hierbei and) nod^ 
auf i^m oorüegenbe Serid^te oerlaffen, bie minber ober me^r fubjeftio 
gefärbt fein fönnen. SSiie fe^r f ogar eine e^alt oerf a^renbe Siegierung 
fidi tfiufd^en (ann, ffat bie Statiftif ^reugenS bejQglid^ ber Srnteaud^ 
fäDe in ben Sßinterfaaten im f^^jai^re 1901 genugfam beioiefen, n)0' 
felbft ein gan} er^ebUd^er SRinberertrag gegenüber ber nac^folgenben 
6mte angenommen rourbe. S)ie von allen Seiten aud ber 3Ritte ber 
Sanbmirtfd^aft eingeloufenen Jttagen aber bie äiemid^tung ber @aaten 
burd^ e^rofi Ratten ein füarfeiS ^ereinfhömen auiSioärtigen ©etreibed jur 
^otge, iDobei ftd^, atö fid^ bie Alagen bei ber Srnte ald DöQig übertrieben 
barßeDten, eine Stodung im ©etreibeoerfe^re l^eraudfieQen mugte^ bie bei 
bem e$e^(en eineiS georbneten ^ermin^ianbelis nid^t leidet }u befeitigen 
toar. ÜRan roirb ed ber Sörfe ober ben an i^r oerte^renben ^erfonen 
aud^ nid^t gteid^ aü ein Jtapitaloerbred^en auflegen bürfen^ faOd etnia 
unrid^tige 9lad^rid^ten über bie roirtfd^afttid^e Sage in öffentlid^en 
Slöttern auftaud^en, gumal biefe von ben nirflid^en S^tereffenten red^t 
bo(b einer Jtorreltur untertoorfen merben. Sugerbem bürfte im iioanjig« 
ften Sa^r^unbert ein }eitungdlefenbed ^ublitum giemlid^ aui^reid^enb 
gefc^ult fein, um SBa^red oom i^alfd^en einigermaßen unterfd^eiben )u 
(önnen. S)ie fieic^tglöubigen , toetd^e auf jebe nid^t audreid^enb be« 
grfinbete Slad^ric^t fofort mit i^ren Sermögeni^objetten reagieren, bürf« 
ten an 3q^( boc^ mo^I fortgefegt abnehmen. Xatn fann auc^ nid^td 
bagegen erinnert »erben , bag ber ®ef d^äf tdmann 91 e 1 1 a m e für fein 
(Sefd^äft mod^t. 2)ie Sletlame ifl erlaubt, unb obgleid^ n)o^I lein 
9tationalöfonom ein e^reunb einer adju aufbringlid^en 9iet(ame ifl, fo 
mirb bod^ niemanb i^re Unentbe^rlid^feit beftreiten wollen, ^n betreff 
ber SRetlame fönnen wir oon 9lorbamerita oiet lernen unb jioar nic^t 
allein^ mie man eine mirtfame Siellame mad^t, fonbern aud^ mie fte 
nidbt gemad^t werben foQ unb ixoax aM et^ifd^en ^otioen. 9Benn 
nun SR u n I ^) bie Siellame auf bem ©ebiete beS Sörfenoerte^rd gerabe« 
}u al^ gemeingefä^rlid^ bejeid^net, fo ifl baS eine gemaltige Über* 
treibung, meiere man am menigilen bei einem fo fc^arffinnigen ^uriflen 
erwarten foHte.') 9kd^ genanntem Slutor foQ bie Siellame oon einer 

>) Viunf, m%bxän6it an ben Sörfen, Berlin 1892, 6. 42. 

*) Sie Vtotiüe )u bem ®efetyenttoutfe ^ur IBctömpfung brd unlauteren SOett« 
bemetbed bemerfen übet 3tttiamt: «2)ie Strüame ifl ein im (i(e|(^&ftdleben alt« 
gemein t^exbtetteted unb oU unentbehrlich grltenbed {)ilfdmitte( ^ur ^eranjte^ung 
Oon Punben .... £te IDerme^rung ber S^erfr^rdmtttel, monnigfacbe drleic^terungrn 
in ber Senu^ung berfelbcn, bie tt?odb|enbe Ausbreitung hc4 3'<tungdioefend , bie 
Snttoiifelung ber pol^rapfjifc^en bewerbe Ibaben mit anberen Umfidnben jufammen* 
getotrtt, um bie ^ubliaität gefc^&ftücber Snfünbignngen gu erlri^t^tn unb bictmit 
beten ^beutung für bal Serfel^r« leben au er^ö^en. 
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9[n)Ql^( Don Sanfieri^ berart betrieben tperben^ bag fte täglid^ Sörfen« 
berid^te Derfenben. bie ben 3(nfd^ein einer unparteüfd^en unb gnlnblid^ 
S)arf}e(Iung ber SOtarltoer^ältniffe geben, in benen aber oerfledt unb 
offen ^ropaganba für beftimmte SBerte gemad^t n?irb, bei n)e(d^en fte 
felbfl interefftert ftnb. 9)aiS $ub(ifum befi^t nad^ SRun! meiftend bie 
in ^örfenfad^en erforberlid^en Jtenntniffe nid^t unb folgt benen, toeld^e 
ftd^ ben älnfd^ein ber ©od^tunbe geben, augerbem finben bei ber S3er« 
binbung ber Sörfen biefe ©erüd^te ben weitefien ffliberl^aH- — ©o 
einfad^ ift ed bod^ nid^t, Seid^tglöubige ju lapern, roit l^ier DorgefleOt 
n)irb. ^er proftifd^e Surifl fie^t aUerbingd ba^ n)irtfd^aftlid^e fieben 
mit anberen 3lugen an, aU ber Staatsmann, ber praftifd^e 3lat\onaU 
öfonom ober ber SBirtfd^aftSpoßttfer. SBäl^renb biefe bie gefamtcn 
äSerl^ältniffe flberfd^auen unb oornel^mlid^ ben Dolfön^irtfd^aftlid^en Sor* 
tei( gegenüber bem Doddtoirtfd^aftlid^en Stadtteil einer SRagna^me ab' 
toägen, lernt ber praltifd^e ^urift nur bie Sd^attenfeiten bed SBirt» 
fd^aftdlebend lennen, er operiert mit beffen ^at^ologie unb ift immer 
ju fe^r geneigt, bie oerl^öItniiSmägig menigen Jtranf ^eitiSf äQe , meldte 
er fe}iert bat, auf bie älUgemeinl^eit }u übertragen unb biefe burd^ feine 
gefärbte SriOe gu betrad^ten. S)ie aBirtfd^aftiSpoIitif mürbe oöQig faifd^e 
SBege einfd^tagen, moDte fie oon biefem ©eftd^tSpunlte aud i^re 3Rag« 
nal^men treffen. SSiele falfd^e gefe^geberifd^e Slrbeiten bed legten 
9)eienniumiS bed 19. ^lal^r^unbertiS finb ganj aSein barauf )urfi(I}u< 
füliren, bag ein mangeinbed oolISioirtfd^aftlid^eg SSerflänbniS mit ^ilfe 
ber patl^ologifd^en ^riQe aDe ©d;äben ber @taatdmafd^inerie audmer}en 
moQte unb bei jeber 5l(einigfeit bie Jtlinfe ber @efeggebung in bie 
iQanb nal^m, um ein menig SBorfel^ung ju fpielen. S)ie ^erfteOung 
eines @emälbeS ol^ne @d^atten ift felbfl ber ^reilid^tmalerei nidfit ge« 
lungen, aud^ l^at fte berartige SSerfud^e, ald ju oerfiänbig, mo^t nie- 
mals angefteQt. 9luf bem @ebiete ber inneren $o(iti( lonnte man ftci^ 
aber nid^t genug tun, ben (Staat ein SRäbd^en für aDeS merben ju 
laffen, inbem man unauffjörlid^ nad& ©taatS^ilfe rief: ein SScrfo^ren, 
baS bie facies hippocratica balb am eigenen fieibe nid^t mel^r }u oer« 
beden oermod^te. Sebe befte^enbe menfd^Iid^e ^^flitution lann mig* 
bräud^Iid^ benu^t merben, tmb jeben SRigbraud^ t)on oornl^erein obgu« 
menben, liegt nic^t in ber SWad^t irgenb einer gefeUfd^aftlid^en SSer* 
einigung bejm. beS Staates. 



Solange bie iReftame fid^ innerT)Ql& ber buvd^ bie ^nfotberungen iion %un 
unb ©tauben gezogenen ©renken beioegt, ift fein @runb t^orl^anben, il^i ^inberniffe 
in ben äßcg ju tegen . . . 

$tnberd tiegt bie Sac^e, fobalb bie ^teftame 3ur Sorf Siegelung untoa^Tci XaU 
\aättn greift, ©ic l^at at^bann nai^ brr oDgemcinen IRcc^tdauffaffung tote auä^ 
nad^ brn ^Knfc^auungcn beS 93eTfeI)rd bie G^ren^c bed Erlaubten übrrfd^rttten.* 
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SSenn nun burd^ ein falfd^ed ©erfid^t ein n)eiter SBibet^oQ er« 
loedt werben foD, fo lann ti vdo^I meiftend nur ein fold^er fein, ber 
bie Unrid^tigfeit bedfelben bartut, xotH bie ^ntereffenten 6a(b l^eruor' 
treten, um nid^t jutreffenbe angaben rid^tig }u fleOen, unb xoa^ bie er» 
forberlid^en Jtenntniffe in 9örfenfad^en betritt, fo ifl baiS ^ublitum in 
@elbfragen oft augerorbentlid^ migtrauifd^ unb folgt oielfad^ lieber 
feinen eigenen ooreingenommenen 9lnfd^auungen, atö ben fad^oerflänbigen 
Snoägungen feined Aommif ftonärd. SBaiS \\nb nun aber bie^rofpelte 
über Staatsanleihen, Über bie Smiffion oon Slftien unb fonfUgen 
@ffe{ten anberiS aU 9Ie{(ame, ate eine ^ropaganba fUr ein beflimmtei^ 
Rapier? S)erartige SIetlame l^at man im Sörfengefe^e nid^t oer^inbert, 
fonbeni fogar jmangdmeife burd^geffi^rt (§ 38 9lbf. 2 9.®.). 38^^ 
aQerbingd f^arf ju üenoerfen ift, ifl bie 9lnn)enbung Don 3Ritte[n, 
toeld^e auf X ä u f d^ u n g bered^net ftnb , um betrfigerif d^e Slbftd^ten ju 
oenoirHid^en. 9ßenn ftc^ Sournalifien ober 3^tungiSorgane l(|ier}u ^er« 
gaben unb, roie ed in bem benimürbigen $ro}effe ber ^ommerfd^en 
$9pot^etenbanf im Sommer 1903 ju tage getreten ifl, beträd^tlid^e 
Summen für gefällige ^e(ferdbienfle audja^Ien (äffen, fo lann fold^ed 
ni^t fc^arf genug oerbammt n^erben unb oerbient e^emplarifd^e 9e« 
ffarafung. 9kd^ § 75 9.@. mirb, morauf nid^t oft genug ^ingeioiefen 
merben fann, biefe 9(rt betrflgerifc^er 9let(ame mit ©efängniiS unb 
iugleid^ mit ©elbflrafe bid ju 15000 3RI beflraft, mobei nod^ 
bie Xbertenung ber bürgerlid^en S^renred^te ju erfolgen oer« 
mag. Snbem biefe ben 9trt. 249 d bed 3I(Ig. b. $anbeISgefe^bud^8 er' 
fe^nbe Strafbeftimmung bie miffentlid^ unrid^tigen eingaben in $ro« 
fpeften ober in öffentUd^en jlunbgebungen , burd^ meldte bie 3^id&nung 
ober ber 9(n{auf be}to. ber SSertauf von äBertpapieren berbeigeffil^rt 
werben foQ, g(eid^fafö bebrobt, ftnb »o^l fe(bfl für ben S^^^ifl^^ 9^' 
nflgenbe Jtautelen gegen betrügerifc^e Sietlame (^efdjoffen toorben, }uma( 
wenn man nod^ § 76 9.@. mit in Setrad^t }iebt, burd^ meldten auc^ 
bie unlautere Senu^ung ber treffe mit fc^arfen unb oöUig geredet* 
fertigten Strafen gea^nbet wirb, hiermit aber no^l nid^t genug, l^at 
bad @btengerid^t in § 10 9.®. eine mäd^tige ^anb^abe, um biejenigen 
Sörfenbefuc^er }ur Verantwortung }u jieben, welche fid^ eine mit ber 
e^re ober bem 9(nfprud^e auf (aufmännifd^ed ä^ertraucn nic^t }u oer« 
einbarenbe ^anblung ^aben }u fd^uiben fommeit (äffen. Stefe StanbeS« 
Vertretung ber Aaufmannfd^aft ^at ed fonad^ in ber £anb, aud^ fo((!^e 
f^äOe )u f äffen, auf we{d^e bie §§ 75 unb 70 S®. noc^ feine 3(n' 
menbung pnben lönnen. 3um britten bietet bad ©efe^ }ur Setämpfung 
bed unlauteren SBettbewerbd in ben §§ 1 unb 4 ^anb^aben, um bie 
9le((ame, welcbe }ur 93orfpiege(ung unwahrer Xatfad^en greift, }U treffen. 

(S^ fmb ba^er gefeftlic^e 9Ritte( in audrei(^enbem 9){a^e oor^anben. 
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um ber ffinfllid^en Sinmirlung auf bie ^reidgefloltung, ber SBerbreitung 
Don uniDa^ren ©etüd^ten^ fomie ber unertaubteit 9tef(ame toittfam )u 
begegnen. Diefet von ben ©egnern bed S^ermtnJ^anbete in nid^t enben« 
moDenber breite vorgefahrte (Siuioanb tfl fomit gtetd^faQi» gefaQen 
«nb fonn ferner nici^t me^r in begrünbeter SBeife gegen i^n geltenb ge» 
ttiad^t werben. 

3n gleici^er Srt rooiini ben 9ef d^roerben , roeld^e früher gegen bie 
^reiiSfeflflellung an ber berliner Sörfe oon Derfd^iebenen, mi)t immer 
börfenfeinblid^en (Seiten erhoben morben ftnb^), eine Sebeutung nid^C 
me^r inne, meil burd^ bad 93örfengefe6 Dom 22. guni 189G unb bie in 
beffen 93erfo[g erlaffenen S3örfenorbnungen eine Ummä(}ung ber ^reiiS« 
feftfleDung an ben Sörfen, foroie beiS SRaflermefend j^eroorgerufen morben 
ift. Xit frfl^eren Jtlagen, benen jum Xeile eine 99ered^tigung inne« 
gemol^nt ^aben mag^ löunen nid^t me^r im @mfte erhoben merben^ 
fonbern e^ bürfte }U prüfen fein, n>ie ftd^ bie neuen gefe^Hd^en Seflim^ 
mungen unb Slnorbnungen ber ^ermaltung bemS^rt l^aben unb ob ftd^ 
t)ieUeid(it bei i^nen audd 3Rängel jeigen. 3n bejug auf ben ©etreibe« 
termin^anbel ifi nun eine fold^e Prüfung auSgef d^Ioffen , meil berfelbe 
fiberl^aupt nid^t befte^t, me^^alb aud^ bie Seftimmungen ber §§ 29 bie 
35 SB®, auf ibn eine änmenbung nid^t l^aben finben fönnen. ^ad an 
ber mieber^ergefteÜten berliner ^robuftenbörfe eingefübrte banbete» 
red;tlid^e Sieferungi^gefd^aft auf Qtxt ifl meber nadö feiner red^tHd^en 
^orm nod^ nad^ feinem materiellen Snl^alte ein ^ermingefd^äft, medl^alb 
e^ in feiner mirtfc^aftlid^en Sebeutung nid^t mit biefem oerglicben 
merben lann, mie ed aud^ biefed }u erfe^en niddt im flanbe ifl. Stur 
Don feiddteu köpfen, meldte meber bie red^ttid^e, nod^ bie Dotfömirtfd^aft« 
(id^e ©eite beiber ©efd^äftiSarten ju erfaffen Dermögen, merben fie öfters 
für ibentifd^ gehalten, meldte Slnftd^t ftd^ leiber ^ier unb ba bid in bie 
miffenfd^oftlid^e Siteratur oerfteigt. ^ierju gefeden ftd^ (eid^t loentii 
günftige Urteile über ben Xermin^anbet an SBörfen, mie ja ein jugenb« 
lid&eS S)rängertum rafd^ fertig mit bem SBorte ift. 5Cer maderc 
an i d^ a e ( i d ^at inbeffen f d^on bemerlt, bag ba^ ^ a I b m i f f e n , toelc^ed 
bie Qmdt einer ilonftitution nid^t fielet, ober nur bie SRaci^iteile, aber 
nid^t bie Siorteile }u er!ennen im ftanbe ift, ftd^ abfpred^enb vtx^&lU 
S)er ernflc SBoIteroirt ift bagegen uorfid&tig in ber SBerroerfung eined 
aSorgangg be« freienSpieU berÄräfte, weil bie roirtf^aftli^en 
@efe^e an fid^ fd^on bad Unnüge fd^arf aui^fd^eiben ^). 

^) ^unl, ^igbtäud^e an ben HBörfrn, SBerlin 1892, @. 45 ff. (S^cttnioalb 
unb Silient^al, 3unt Xermtn^anbel an bet SBerltnet !ßTobuftrnbörfef IBetItn 
1892, ©. 26 ff. 

^ Sßeral. Tiid^aeli^, Otto, S)te toirt|d^aftIi4e tRoOe bed epefuIattond^anbeU, 
in bft Söiertcljalfirafd^rift für g5oIf«teirtf(^aft nnb Äultnrflc|c^id6tf, IV. SBb., 6. 130 ff. 
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SBä^renb n)ir im Dorflel^enben bie l^auptfäd^ttd^flen SBefd^ioerben 
unb älngriffe gegen ben S^ermin^onbel }u unterfud^en und bemfil^t l^aben, 
ih und nid^t nur bie Slid^tigfeit ber nteifien Slnflagepunfte entgegen« 
getreten^ fonbem ed ftnb und üiele 93or}age bedfelben bereitö Kor ge« 
loorben. üuö) l^at ed ftd^ ge}eigt, ba§ in SBal^r^eit mand^ed, xoq& oon einer 
börfenfeinblid^en Seite ald ein Stadtteil bargefieQt luurbe, ftd^ tatffid^Ud^ 
a(d ein 93or}ug enoied, roie aud^ mele fitagen tebiglid^ aud ntongel* 
Softer fienntnid bed S^ermin^anbetö refultieren. ^m nad^ftel^enben 
foDen nun in lurjen 3ügen auger bem bereite Sngeffi^rten oolld« 
n)irtfd^aft(id^e 93or}flge bed £ermin^anbeld beleud^tet toerben. 

^Qd S^emtingefd^aft ifi ein ©attungdgef d^äf t , ed xonxidt in ber 
{^ungibiUtät ber SBaren unb (Sffeften; in nid^t vertretbaren Slrtiteln 
ober StBerten ifl ein S^erminl^anbel nid^t mdglid^. S>ie Objelte bed 
Xermin^anbeld ftnb in großen 3Rengen oor^anben, fle gelangen in ge« 
n)altigent Umfonge auf ben äRarlt, xot^^alb fte anberer Umlaufdmittel 
bebflrfen aü fold^e SEBaren unb ©fiter, n)e(d^e nur in geringen SRengen 
©egenfianb bed ^anbete bilben fönnen. fiefttere ftnb, felbfl n>enn fte 
©attungdwaren bilben, ffir ben S^emtin^anbel nid^t geeignet, roeil eine 
einfeitig ^eroortretenbe 9tad^frage be^xo. ein foId^eS Angebot bei ber 
Jtleinl^eit ber umlaufenben 3Rengen aQerbingd im fianbe ifl, ben 3RaxtU 
Derle^r gu be^errfd^en unb bie Sßreidbilbungen eigenmächtig ju beein« 
fluffen. Sin gan} befonbered Sebfirfnid nad^ (Sinffi^rung bed S^ermin« 
l^anbete befiel^it jebod^ fflr biejenigen äBaren unb ^robutte, xotl6)t, mie 
bereite berührt, unter jebem ^immeldfhid^e nur einmal im 3al^re er« 
)eugt ober geerntet n)erben. ^fir fte ifl nid^t nur ein räumlid^er, fonbem 
aud^ ein jeitüc^er 3(udg(eid^ oon Angebot unb SRad^frage ein bringenbed 
Sebfirfnid , roed^alb fid^ aud^ j. 9. ffir ©etreibe ber 2^ermin^anbet an 
faft allen bebeutenben Sörfenplä^en ^eraudgebilbet b<it. @on)eit ed ftd^ 
um ^robulte ^anbett, bilben bie ©egenfiänbe bed internationalen ©rog* 
^anbete, fadd fie ftd^ bem Sl^aralter einer ©attungdroare mdglicbft nähern, 
jugleid^ bie Dbjefte bed 3:ermin^anbe(d , med^alb biefem ein inter- 
nationaler 3ug innetoo^nt, toie er aud^ nur im ©ro6^anbe( möglid^ 
ifi. 3Ran ^at ba^er nidj^t mit Unred^t ben Xermin^anbel ald ,,bie 
c^aralterifiifd^e ©efd^äftSform bed SBelt^anbeld" bejeid^net, ani beffen 
S3ebfirfniffen er hervorgegangen unb beffen Sebfirfniffen er angepaßt ifi ^). 
3){e äioraudfe^ungen beS ^^ermin^anbeld bilben bie ©fiter, meldte eined 
lebl^aften Umfa^ed im ©rog^anbet fid^ erfreuen unb fortgefefet in 
erliebltc^en 9Rengen auf ben ÜRarft gebrad^t werben. 3n biefen natflr« 
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lid^en @ntn)i(Ie(ungdpro)e§ fann inbeffen bad ©rogfapital ftörenb ein^ 
greifen unb }uin ©droben roetter SSoItefreife, [a groger Staaten loie 
ganzer kontinente mirlen, rotnn t^, wie t& }. 9. beim Petroleum ber 
^aH gen)efen ift, ben Slrtifel oöDig monopolifiert. S)ie ^ofge ^ieroon 
war bad Sluf^ören beiS ^erminfianbete in biefem ©egenflanbe, Tooniit 
aud^ bie preidau^gleid^enbe ^^enben) in SBegfaK geriet unb bie Ron« 
fumenten faft oon einem ein}igen äBiOen abl^ängig gemad^t n)urben, fo 
bag in jebem 9(ugenblid(e bie rüdCftd^tdlofefte Sludnu^ung ber in einer 
$anb Dereinigten äliad^tmittel }u beffird^ten fle^t. 3ni>^nt ber Termin« 
l^anbel fonad^ förbernb auf bie Soltdtoirtfd^aft eined Sanbed einn)irft, 
^nb bie folgen feiner fänfKid^en 9luiSfd^a(tung ^emmenbe unb birett 
fd^abigenbe. 

äBäl^renb bie ^ermingefd^äfte mit äludna^me ber SSereinbarung ber 
greife ber ^nbioibualitat gän}(id^ ermangeln unb bei i^nen in betreff 
beiS @egen)lanbe§ eine oöQige 93ertretbarleit jur S!)urd^fflbrung gelangt, 
ftnb bie Präger biefer @efd^äfte^ bie Jtontral^enten, inbioibueQe $erfön« 
lid^teiten^ beren gegenfeitige ©efd^äft^bejie^ungen auf X^reu unb ®(auben 
bafteren. Sei weiterer @ntiDidte(ung unb namentlid^ bei @d^affung pon 
(omplijierten @inrid^tungen }ur (Srleid^terung unb SSbioidelung ber 
Sermingefd^öfte wirb aud^ bie ^erfönlid^feit ber Snbioibualität ent« 
Heibet, aud^ fte wirb ,, fungibel'' gemad^t. ä3ei ben £iquibationiStaffen, 
weld^e bem ^erminläufer unb «äSerföufer bie reeKe SlbwidCelung bed ein* 
gegangenen @efd^äft^ garantieren, ifl nämlid^ bie ^erfon bed @egen« 
(ontra^enten jiemKd^ gleid^gfiltig geworben, bie Siquibationdlaffe l^at i^m 
bie @orge für feine Atebitwärbigfeit abgenommen. S)ie Siquibationd« 
laifen, Siquibation^üereine unb äl^nlid^e Sinrid^tungen bi(ben jebod^ feine 
notwenbige Srgönjung he& Xerminl^anbete , aud weld^em @runbe aud^ 
piele größere Sörfen ol^ne fold^e ausgenommen ftnb, wie ). 9. bie 9er» 
Hner, an weld^er im ^robuftenpertel^re bie eingegangenen @efd^fifte (ebig* 
Hd^ burd^ baiS im (Singange be^eid^nete ©fontrierungdoerfa^ren jur 9b« 
widfelung gelangten. 

S)ie Siquibationdfaffen ftnb fonad^ nid^t abfolut notwenbige, ober 
burd^aud beredSitigte ^ortbilbungen bed S3örfenorganiSmud, weld^e lebiglid^ 
ffir ben Sermin^anbe( gefd^affen worben ftnb. infolge ber befannten 
Vorgänge auf bem fiaffeemarfte in Hamburg im 3a^re 1888 ^at man 
gegen bie £iquibationdIaffen im allgemeinen heftige anllagen gefQ^rt 
unb il^re Ütotwenbigleit ober gar ibre Sht^lid^feit beflritten. ^n biefer 
@ad^e ift ed gegangen wie fletd, wenn oon ber Sörfe feiteni^ gonjltd^ 
abfeitiS fte^enber ^erfonen bie dtebe ift, man will baS Jtinb mit bem 9abe 
audfc^fltten. 9Bie beim S^erminl^anbet überhaupt, wud^ert auä) ^ier mit 
bem golbenen äBeijen Unfraut empor, unb ed mug ber SBeiterentwicfelung 
)ur ^flid^t gemad^t werben, baS ^ru^ltfelb )u fäubern unb bai^ Unfraut 
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aui^}uiaten. Sßie ber Xermin^anbel nad^ SSomal^tiie aQer Snllagen unb 
Sefd^ulbigungeu aOfeitig ald eine burd^aud bered^tigte unb notroenbige 
l^ortbKbung bed Sörfenoerte^rd ^ ald ein integrierenbei^ Snßntment bed 
äBelt^anbete anerlannt merben mugte, fo fi^nlid^ ifl ed aud^ mit ber 
Snflitution ber fiiquibotionSfaffen gegangen, bie aü eine bered^tigte 
Ginrid^tung ber Sörfe felbfl burd^ § 1 9.®. beflätigt worben ftnb. 
Sxoat mflffen bei einer fold^en 9leueinrid(^tung gteid^falte Erfahrungen 
gefommelt rotxhtn, unb poOfommene 9lnflalten fpringen nid^t o^ne 
roeitereiS auiS bem Slid^td ^eroor. 99So ftd^ bal^er berartige 3leu* 
fd^öpfungen ate befferungi^&ebflrftig enoeifen, ifl o^ne weitereiS bie 
beffernbe $anb anzulegen , unb e^ finb bie @inrid^tungen fo ju ge« 
fialten, bag eine @d^äbigung nad^ feiner Seite eintreten lann. SSeld^e 
{^rberungen mürben bed^alb oon fac^mönnifd^er @eite an bie Hamburger 
Siquibationdfaffe gerid^tet? 2)ad ältientapital )u erl^5§en, grögere 
6infd^fl{fe ju verlangen, ferner 9ludfd^lu6 bed @e(bfleintritted ber 9Ra((er 
in bie Äontralte unb 92i(!^tbetei(igung ber äRitglieber bed SSufftd^tiSrated 
ber Jtaffe om S^ermingefd^äfte. Dbgleid^ ed in betreff bed (e^ten 
^untteiS fd^mer ift, 91ufrtd^tdratdmitglieber mit ber erforberlid^en @a^« 
tenntnid }u erhalten, bflrfte ed jroecfentfpred^enb fein, ber Xnforberung 
bei ber jebeiSmaHgen 993al^l ber 9RitgIieber bed 3(ufftd^tdrated nad^ 
Slöglid^feit }u entfpred^en. älugerbem finb bie l^auptfäcblicbften be« 
red^tigten Sefd^werbepunlte erlebigt worben, unb bie Jtaffe befielt 
anbert^alb 3a^r}e^nte l^inburd^ unb funitioniert nad^ bem oenoerflid^en 
Jtaffeecorner (im Sa^re 1888), tro^bem fie eine prioate SrmerbdgefeOfd^aft 
ifi unb fein mug, )ur aOfeitigen 3ufriebenl^eit, wobei Jtlagen eine @teDe 
femer nid^t gefunben l^aben. S)ie Jtaffe foD beflrebt fein, i^ren 
aftion&ren eine S)ii)ibenbe ju geto&^ren, n)edl^(b fte ^rooiftonen b^m. 
fififftge Mittel erlangen muß. hierin liegt ein groger Sorjug einer 
rein prioaten @inrid^tung, flatt einer öffentlid^'red^tlic^en , meldte aud^ 
bie im § 2 ber Statuten auSgefprod^ene @arantie nid^t ju flberne^men 
im fianbe fein n)flrbe. S)ie prioate Aaffe ^at mit ber Sorgfalt eined 
orbentlid^en @ef$äftdmanned barauf )u ad^ten, med ®eiM Ainb i^r 
Jtunbe x% ha fte bie ooDe ©arantie fflr bie Serpflid^tungen flbernimmt, 
unb fte ^at ftd^ von oom^erein burd^ ^o^e @infd^fiffe biefer^atb ftd^er 
)u fieOen ober bei beren Überfc^reitung 92ad^fd^fiffe au oerlangen, bamit 
bie Slbmidelung nid^t gefä^rbet mirb. 9Bad ben Ginfd^ug betrifft, fo 
mug gemög § 9 bed Sleguratiod jeber ber beiben Jtontra^enten auf ber 
flbemommenen @arantie 3 Vlaxl für ben Sad( fiaffee unb 1 SRarl 
fflr ben Sad 3udter hinterlegen ^). S)ie (Sefeüfd^aft ^at jebod^ bad 

>) liBcTQl. Stegulatit) ffiv Xmningrfd^Aftr in Paffee Dom 1. 3uni 1899 unb 
9cQu(attt> für Xermingefd^fie in Mbtn'^o^^udtx ttom 1. Januar 1897, foloie 
6tatutcn bet aEDarrnliqnibattondCoffe bom 1. 3anuaT 1900. 

Oermcit, 6i)ffenftubleii. IG 
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Siedet, in einjelnen ^^äOen o^ne Slngabe von ©rfinben einen grSgeren 
@infd^u6 }u Derlangen ober anberroeitiae 93ebingimgen }u {ieQen. äBeit 
nun jeber ©d^Iug auf 500 Bad ober ein SSielfad^ed ^teroon lautet, fo 
ifi ber Spetulotion unberufener Areife fd^on ein 9liegel oorgefd^oben ; 
benn eine Summe oon 1500 9WarI für jeben Slbfd^lufe ju l^interlegen, 
ift nid^it iebermann mögUd^. 9)aiu fommt gemäg § 14 cit bie 9lad^' 
fd^ulpflid^t. Sobalb fid^ für ein ©efd^äft eine ^reidfd^mantung oon 
1 $f. für Vs kg ober mel^r gegen ben SSud^mert bed AontrotteiS ergibt, 
fo ift bei nid^t genügenbem ©utl^aben bie ©efeDfd^aft bered^tigt unb 
perpflid^tet, einen entfpred^enben 92ad^fd^u6 ober bie SteQung einet 
@id^erl^eit oon bem Aontral^enten }u verlangen, ju beffen Ungunjlen ft<i^ 
biefe ^reiiSänberung t)oD}ogen l^at. 3)er 92ad6fd^ug ift bei SSufforberung 
oor 12V)i Ubr nad^mittagd am gleid^en 3^age, bei fpäterer 9(ufforbenmg 
am näd^flen 7age }u leifien. 99eträgt bie ^reidfd^roanfung jebod^ 3 $f. 
ober mel^r für Vs kg gegen ben S3ud^n)ert bed AontrafteiS, fo (ann bie 
umgel^enbe Qeiftung bed eingeforberten 9]ad^fd^uf[ed verlangt werben« 
3)ie @inforberung bed 9!ad^fd^uf[eiS n)irb inbeffen lompenfiert burd^ 
anbere auf ben gleid^en 3Ronat laufenbe ©efd^äfte, toeld^e bei ber 9lb« 
red^nung einen ®en)inn für ben jlontral^enten ergeben. @d lann oon 
ber Seiflung eines 3lad^fd&uffe« beim SBerfäufer abgefe^en werben, wmn 
er nad^ioeift, bog er im fianbe ifl, bie oerfaufte SBare red^t}eitig gu 
liefern. @S m u g bagegen oon ber Seiflung abgefel^en werben, mtnn ber 
SSerföufer augerbem einen inboffterten Sagerfd^ein ober ein inboffierted 
Aonnoffement nebfl ben erforberUd^en inboffierten Policen über eine }ur 
Erfüllung bei^ oorliegenben JtontrafteiS geeignete ÜSBare bei ber ©efeSfd^aft 
beponiert. S)er Slad^fd^ug wirb auf Sßerlangen iurüd(ge}al^(t, foweit ftd^ 
ber $reid mieber }u ®unften bed itontral^enten geftaltet. S)ie ^reid* 
befferung l^at minbeflend 1 $f. für V2 kg )u betragen. 

9ei S^^^^ W^ ^^^ $reidf c^manlung , auf @runb wetd^er 9lQd^« 
fd^uB ober weitere Sid^er^eit verlangt wirb, minbeflend 25 $f. für 
50 kg gegen ben 93ud^wert beS itontrafted auSmad^en. (Sine umge^enbe 
fieifiung fann verlangt werben, wenn bie 5ßrei«fd^wanfung 75 5ßf. für 
50 kg ergibt, fowie aud^ bei fiarlen täglid^en Sd^wanfungen. Der 
SSorflanb lann von ber Sinforberung eined 9{ad^fd^u|fed abfegen, faDi$ 
unb foweit anbere @efd^äfte, weld^e mit bemfelben Aontro^enten 
abgefd^Ioffen ftnb, gegen ben Slbred^nungiSpreii^ einen @ewinn für i^rt 
ergeben. 

S)urd^ biefe SefHimmungen wirft bie SiquibationSfaffe einer übet« 
l()anbnel^menben Spelulation fd^arf entgegen, bie fonft burd^ bie fefte 
@arantie, weld^e [\t übernimmt, (eid^t einreiben lönntt. S)ie perföntic^en 
93e2ie](iungen werben ()ierburd^ }wifd^en ben Parteien im allgemeinen 
wo^I nid^t me^r gefäl()rbet, a(d ed äberl)aupt bei SBenu^ung ber iDtafler 
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beim Torfen« unb SRarftoerfe^re ber f^aO ifl, bie bei entroidelteren 
^anbeldoer^äUniffen , namentUd^ im SBelt^anbeldoerle^re nid^t jit ent« 
beeren finb, aud tt)e(d^em ©runbe auä) l^ieraud ein Sintoanb nid^t ab« 
geleitet merben lann. S)er fortfd^reitenbe SEßeltüerle^r verlangt gerabe* 
ju eine n)eiterge^enbe Leitung ber Arbeit, wie fte ftd^ }. 9. an ber 
Sonboner Sffeftenbörfe J^erouj^gebilbet l^at, inbem ftd^ bie 3RaI(er nid^t 
me^r birelt mit einanber in SSerbinbung fe|en, fonbern }n)ifd^en ftd^ 
bie Jtlaffe ber S)ealerd eingefd^oben l^aben, meldte }ur Setoaltigung bei^ 
ungeheuren SSerfelird fid^ old notmenbig erioiefen ^at. 93ei einer 93örfe 
mit geringeren Umfä^cn ifl btefe nid^t erf orberlid^. ^) ©ottten inbeffen 
burd^ bie bequeme 9(bn)idFeIung unb bie ooOe ©arantie fonfl ber Sörfe 
fernftel^enbe Jlreife }ur Beteiligung am Sermin^anbel angeregt merben, 
fo tann bem^ faOd bie ©arantie baburd^ fd^mieriger mirb unb aud^ 
fonflige 93er^ättniffe folc^ed nid^t a(d mflnfd^endroert erfd^einen laffen, 
burd^ Sr^ö^ung ber @infd^Qffe red^t balb abgeholfen merben. S)ie 
Aaife l^at t^ bemnad^ in ber ^anb, in baS 93örfengetriebe regulierenb 
ein}ugreifen. ^ür audmättige @ffeItiol^änb(er bietet bie Sta^t unfrag* 
lic^ groge Vorteile, inbem fie ol^ne SRudiic^t auf bie ^erfon bed 93er« 
tfiuferj» Lieferungen gu ben gemünfd^ten 3^ten regelmäßig ftd^ert, man 
ftd^ alfo bequem bei i§r einbedPen tann. Sud biefem ©runbe l^at man 
auc^ ben @e(bfleintritt bed 9Raf leri^ nid^t DöSig bef eitigen lönnen ; benn 
ba bie ©efeQfd^aft nur in Hamburg anfäfftge Aontral^enten annimmt, 
fo flnb bie silafler, loenn fte unter ber SBoraudfe^ung bed erflen ab« 
fa^ed ®efd^äfte für eine ^^irma ober $erfon, bie in einem Hamburg 
benad^barten Drte anfäfftg ift, gefd^loffen ^aben, oerpflid^tet, an Stelle 
ber Setreffenben ftc^ felbfi ald Aontra^enten auf)ugeben (§ 5 9lbfa( 2 
bed 9tegu(atii)d). S)er ungenannte Auftraggeber fann jebod^ gemäß 
§ 12 cit. Dor gänjlid^er Srtebigung in bad @efd^äft eintreten. 3u i^rer 
Sid^erung ^at bie ©efeUfd^aft hierüber gu entfd^eiben be}m. ben @in« 
tritt Don SBebingungen abhängig }u mad^en. — S)ie ftoflen, meldte 
burd^ Stenufeung ber Aaffe entfte^en, fmb nid^t erbeblid^ ; fte befielen in 
^roDifton fflr bie Aaffe unb Courtage an ben 9RaI[er, ido}u nod^ unter 
Umflänben für audmärtige ^änbler @ebfi^ren an bie ^ommifftond« 
i^äufer ^injutreten. Sie flberfieigen bie fonfl fiblid^en itoflen faum unb 
toerben burd^ bie ©arantie unb bie preidaudgteic^enbe 9Bir!ung ber 
flarfen Umfä^e, meldte bie Jtoffe bemirtt, mel^r a(d aufgewogen. 2ßie 
im Sfontrierungdoerfa^ren bur(^ ben jirlulierenben Aanbigung&bogen, 
fo werben aud^ oon ber Jlaffe iläufe unb S^erläufe eined Jlunben lom« 
penftert, fällig nic^t effettioe SrfflQung verlangt wirb. S>urd^ bie d^^^ung 

M 2tix4, ^., in 8(!^5nberQ9 ^anbbut^ brt potittt^m £foiiomtr. Sb. II. 
9lufl. 2. Tübingen 1886. e. 721. 

16* 
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ber 3)iffereti) werben bie Dorliegenben Xermingefd^äfte nid^t }u 2)iffereng' 
gefd^aften gefiempelt, iDei^^alb t& aud^ eine DoDflänbige SSerfennung 
bie[ed Serfe^rd einf daliegt, }n behaupten, ba§ l^iemtit bod SXfferen)^ 
gefd^öft jum ^rtnitpe gemad^t loerbe. 9lud^ mug ber 2:ermin!äufet 
b^tD. äSerläufer ftd^ nad^ loie vor ber geiftigen 3(nffa:engung unter)ie^en, 
aud aUtn oor^onbeneii 9{ad^rid^ten , einfd^lieBlid^ ber Meinungen feiner 
jlonlurrenten, le^tered toenn mög(id^, ein 93i(b über bie roirllid^e SRarft« 
läge ju Derfd^affen. S)enn fonft toirb er feinen Jtontra^enten ftnben^ 
mit n)e(d^em er nad^ feiner Über}eugung Dorteil^afte ©efd^äftöabfd^Iüffe 
eingel^en fann. S)ie @e(bftDerantn)ort[id^Ieit, bie perfönlid^e SSorftd^t ifi 
ba^er niemals DöQig audgefd^ (offen, votnn bie Sörfeneinrid^tungen audi 
in roeiteflge^enber 9Beife ben SSertel^r erleid^ tern, }u weld^em S^^edfe fte 
ftd^ ^erauiSgebilbet ^aben unb xooxin i^re uoKdroirtfc^aftlid^e Sebeutung 
liegt 3)iefe aU flberflQfftg ju erad^ten, ^eigt ben Sörfenoerle^r auf 
eine frühere @tufe }urüd(}ubrängen, ^eigt, bem ötonomifd^en 3uge ber 
3eit iu n)iberflreben, l^ei^t, ber ftd^ anbal^nenben DoQtommeneren Sud« 
geflaltung bed SSerle^riSlebeniS Steine in ben SEßeg ju toerfen. ä&enu 
aud^ @in- unb Stad^fd^üffe, n)e(d^e^ roie in £ioerpoot bei einem Cfearing« 
|aud beponiert merben, ftd^ atö audreid^enb ern)eifen, ober menn bie frfl^ 
in 93er(in im ©etreibe^anbet fiblid^e @fontrierung fflr einen entioidEel« 
ten Xerminl^anbe( genügte, fo tonn man mit einer fold^en Se^auptung 
nid^td gegen bie 93ered^tigung ber fiiquibationdfaffen bartun, mie au^ 
xifxe Sinfü^rung an fold^en SteOen nid^t ge(jinbert }u werben vermag, 
iDofelbfl ftd^ ein Sebflrfnid für fte jeigt unb bei ber Beteiligung }o^U 
reid^er 5ßcrfonen, über beren ©oUbität nid&t jeber orientiert fein fann, 
ftd^ eine Garantie burd^ bie 5taffe als munfd^endmert enoeifi. S)a nuit 
nod^ gemäg § 1 Sbf. 3 93.@. bie SanbeSregierungen bie meitere Stuf« 
ftd^t über JtünbigungdbitreauiS , Siquibationdfaffen , fiiquibationdoeieine 
unb ä^nlid^e Slnfialten befifeen unb bie Staati^fommiffare über 3)MngeC 
unb bie SRittet ju i()rer ^Ibftellung 93erid^t ju erflatteu ^aben, ouger« 
bem aud^ bie Siquibationi^faffe a(d Slccefforium ber 93örfe g(eid^ biefer 
aufgehoben toerben fann, fo ift nid^t bie mtnbefle SSeranlaffung oor« 
banben, biefen Jtaffen nod^ meitereiS 9RiBtraucn entgegenjubringen unb 
veraltete Jllagen, bie nid^t nur t^eoretifd^, fonbern and) bur(^ bie (ange 
praftifd^e Xötigfeit (ängft miberlegt fnib, immer roieber von neuem auf-* 
juroärmen, um bem 5«"ati«mu« gegen bie »örfe oon S^it jw 3«it neue 
Slal^rung ein}uf(ö6en. äSom Stanbpunfte einer jeitgemägen Solb« 
toirtfd&aft ift bicfeS enblic^ ju unterlaffen. 

2)ie oolfdroirtfd^aftlid^en 93ortei(e erfiredfeu ftd^ aber nic^t aOeiti 
auf ben vermittelft Siquibationdfaffen }ur 9Ibn)i(fe[ung gebrad^ten Um« 
faft, fonbern ber einfädle a:erminbanbcl fid^ert gteid&fall« bem abnehmet 
bie Dualität ber SBare, erleid^tert ben Urnfa^ auf bad benfbar ntög« 
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lid^fle, tnbem ber 9Bet}en ober ber SRoggen in abstracto feinen Sefi^r 
xotd)]tÜ, oldne von @pt\^tx }u Speicher fortbewegt roerben }u muffen. 
2)er Aflnbigungdfd^ein tann eine lange 5tette oon Kontrahenten burd^« 
laufen, um erfl bei i^rem @d^(u{fe }ur Stealifation }u gelangen. 3)ad 
le^te ©lieb in ber Aette fibemimmt bie effeftioe Sßare, b. 1^. berjenige, 
loeld^er ben itfinbigungdfd^ein nid^t weiter gibt unb fonad^ effettioe 
SBare }u erlangen fud^t. 3)iefer ^at an bad erfle ®(ieb ber 5tette ben 
DoDen Jtünbigungdpreid ju sagten, wä^renb bei ben übrigen bie ooQe 
3a^tung an bie Kontrahenten Serfd^menbung oon 3^it unb Snanfprud^« 
na^me großer Sarmittel bebeuten würbe, toeld^ beibei^ oolldwirtf^aft« 
lid) einen ©inn nid^t beft^t, wie ja }. 9. beim ©irooerle^re , beim 
(Elearing^audumfafee, beim €d^edfoerIc^re wie überl^aupt im dfonomifd^en 
£eben bie baren Ballungen auf ein geringered 3Jla^ jurüdgebrängt 
werben, biefe fonad^ burd^ Jlompenfation jum Sludgleid^e gelangen. 3m 
^ermingefd^äfte werben ba^er aud^ bie ©Heber einer Jtette nur bie 
gegenfeitige S)ifferen} oon Sinlaufd- unb 93erfaufdpreii^ mit bem Aünbi« 
gungiSpreife }u begleid^en ^aben ; benn bie 2)ifferen} }wif d^en 93ertragi^* 
unb Künbigungdpreid }eitigt bad gleid^e @rgebnid, a(d wenn ber ooDe 
audbebungene $reid oom Stad^manne jum Sorbermanne )ur SluiSja^Iung 
gelangt. (£d werben baburd^ nid^t aDein unnötige ®e{bbewegungen, 
fonbern aud^ fiberflüffige SBarentraniSporte oermieben: beibed fielt einen 
er^eblid^en oolbwirtfc^aftlidden ©ewinn bar. 9(n ber berliner Sörfe 
würbe im ©etreibetermin^anbe( wie aud^ im (Sffeltenoerle^re bie ißer« 
mittelung ber San! bed berliner Aaffenoereind für bie 3<t^(ung in 
anfprud^ genommen, bei weld^er bie ©etreibe^änbler je ein ©irofonto 
befa^en. Sine £iquibationd!affe gleid^ ber in Hamburg für Kaffee unb 
3udFer erübrigte ftd^ bort fonad^ oon felbfl. 

93on ©eiten, weld^e nid^t gerabe ber 93örfe birett feinblid^ gegen« 
fiberflanben, i|l nun eingewanbt worben, ber ^^erminl^anbel biene ber 
©pelulation, wdl^renb ber fioco« bejw. Kaffal^anbel bem eigentUd^en 
^anbel ju gute fomme, fonad^ burc^auiS foliber fei unb bed^alb be« 
günfltgt }u werben oerbiene. SBir wollen nn^ auf baS be!annte 3u' 
geflänbnid nid^t berufen, bog an ben ungarifc^en Sörfen burd^ Sin* 
fübrung bed 3:ermin^anbete ber ©efd^äftdoerfe^r an ©oUbität er^ebtic^ 
angenommen ||at, aud^ nid^t barauf, bag an amerifanif(^en Sörfen, 
wofclbfl betanntUd^ in Gffelten ein Xermin^anbel nid^t befielt, \\^ eine 
um fo gefährlichere ©pehilation am Kaffamartte Do(I)ie^t, aber ed mag 
in Kär}e barauf ^ingewiefen werben, wad man unter ©pefulation }u 
oerfie^en ^at unb ob biefer Zätigfeit an ftd^ etwa« anrfld^igei» inne« 
woI)nt. Dr. e^rcnberg*) ^at bie ©pefulation }u retten oerfuc^t, 

M ^^renbeiQ, Dr. dttc^otb, ^er ^anbet, feine loitifd^aftU^e 99ebeutung, 
feine nationalen ^fli^ten unb fein SBet^dltnid }um Qtaat 3ena 1897. 6. 31 ff. 
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inbem er bie ^robuttion^arten in 4 Xeile glieberte: 1; Urprobuftion, 
2. ©eiDerbe, 3. ^anbel unb 4. Spefutotion, tooburd^ bie Untere fi^ 
ben äbrigen ^robuttion^arten ald oöDig gleid^bered^ttgt anreiht. Xit 
9lo^probu!tion erzeugt bie 9iol^|lofte, bad ©etoerbe oerarbeitet biefe ju 
SBaren jum ntenfd^Iid^en ©ebraud^e, ber ^anbel ben)ir!t bie örtliche 
SBerteilung unb bie @pefutation l^at aliS Aufgabe bie ©id^erung ber 
Seitlid^ ununterbrod^enen ©üteroerf orgung. äBö^renb nad^ @§renberg ber 
^anbel biejenige $robultiondart i% toelc^e bie d r t ( i d^ e Anopp^eit ber 
9latur an n)iTtfd^aft(id^en ©ütem }u flbertDinben ^at, ifl bie @peIu(ation 
biejenige^ n)eld^e bie }eitlid^e Anappl^eit ber Statur an n)irtfc^aftlid()en 
@ätern }U befeitigen fid^ bemalt. @e^en n)ir ^ier oon bem national« 
dlonomifd^en ^^el^Ier ab, bag bie 9latur roirtfd^afttid^e ®ater Überhaupt 
nid^t erjeugt, roeil bie ©egenßänbe ber 92atur nur infotoeit wirtfc^aft« 
lid^e @üter ftnb, aU 3lrbeit an i^nen l^aftet, bemnad^ audg eine örtKd^e 
ober jeitUd^e Anapp^eit ber 9latur an n)irtfd^aftli^en @utern nid^t 
Dor^anben fein tann, fo n)ar burd^ biefe S)efinition bejn). Unterfd^eibuug 
aud^ mit oorflel^enber Aorreftur bie ©petulation geabelt unb niemanb 
fonnte einen @tein auf fte n)erfen. aber Qor bem nationalöfonomifc^eii 
@en)iffen lägt ftd^ bie @l^renbergfd^e ettoa^ gen)altfame Unterfii^eibung 
nid^t red^tfertigen, mic aud^ biefer Stutor fold^ed felbft bereitd empfiubet, 
inbem er barauf ^inn)eirt, bag ftd^ eine fd^arfe ®ren}e }n)ifd()en ^anbel 
unb ©pelulation nid^t jiel^en laffe. S)ad ift nid^t nur rid^tig, fonbem 
wir finb gerabe}u ber änfid^t, bag eine @ren}e }n)ifd^en i^nen Ober- 
haupt nid^t gegogen werben (ann, inbem ber ^anbel nie o^ne @pehu 
lation unb bie ©pelulation nie o^ne ^anbel }u benfen ifl, bag faum 
eine räumlid^e 93ertei(ung ber ©fiter o^ne eine jeitlid^e unb faum etite 
}eitlid^e ol^ne eine räumlid^e überhaupt möglid^ ifi. 3)ie ganje Unter* 
fd^eibung brid^t bei&l^alb in ftd^ }ufammen, mie aud^ bereiti^ SVlid^aelid, 
lange beoor @^renberg feine fd^arf pointierte Unterfd^eibung auffleQte^ 
biefe miberlegt ^at, ^) ba er bereite auf bad g^alfd^e ^inroied, anjune^mcn. 
bie S^itfl^f^äf te bienten ber ©pelulation, bie ftaffagefd&äfte bem fionbel, 
mobei er jeben ^anbel ald fpelulatio bejeid^net. SßaS ifi nun aber 
©peIu(ation? 92ad^ Se^i^ bie Siegelung bed gefc^äftli^en Ser< 
l^altend ober SSerfal^rend nad^ ber 93oraui^fe|ung ber Iflnftigen Ron* 
junlturen, iniSbefonbere ber fünftigen ^reidgeftaltung, ber für 
ben ©pefulierenben in ^etrad^t fommenben ©egenfiönbe, ober mit 
anbercn SBorlen, „bie Semü^ung, bie 5prei«Der^ältniffe ber näheren 
3ufunft fc^ofeungöroeife ooraugjufetien unb nad^ biefen äSermutungen 
bie ©egenmart ju benuften".^) ©ie foll geroiffcrnmöen eine ärbitrage 

') ^id^aettg, Otto, ^ie luirtMaftüd^e dloOe bcd ©pehilattond^nbeU, in 

bet SBietteliot^ref^rift füT «oUdtuittfc^aft unb llulturgefcgi^te. IV. SBb. S. 180 f. 

') Sesi^r ^v ^anbrl, in Sc^önbergd .^anbbud) bet ))oliti|4en J^fonomir. 
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in ber Si^it barfieOen. SBä^renb aber bei ber eigentUd^en Slrbitroge 
bie an oerfd^iebenen Orten ge(tenben Aurfe befannt finb, lönnen fte für 
bie Bufunft nur nac^ äBa^rfd^einlidbfeitdgrünben eingefd^ä^t werben, 
loed^alb ber @pefulation ein aleatorifd^er S^aralter innemo^nt. 

@ntl(eibet man biefe 93egriffdbeftimmungen i^ter amp^igurifd^en 
Sprad^e, fo fd^ält ftd^ bie nadte SBa^r^eit ^eraud, ©pefu(ationifl 
bie Sbfid^t auf @rlangung eined ©etoinned. S)a6 biefe 
äbftd&t fid& erfl in ber 3"'w"ft realificrt, ifi felbflüerflanblid^, weil bie 
ntenfc^tid^en ^anb(ungen ftd^ nur in ber S^^tfolge abroidCetn fönnen, 
fo gegenmärtig ber Aauf ober SSerfauf unb in ber S^^unft ber SSerlauf 
ober ber Jtauf. SBetd^e 3^itfpanne )n)ifd^en beiben Operationen 
(iegt, ifl prin)ipie(I uner^ebtid^ unb fommt für baiS Sßefen ber ®pefu(ation 
nid^t in 93etrad^t. 3(ud^ ifl ed naturgemäß, bag man nur bann bie @e« 
fd^äftdabfd^lüffe ooDiie^t, menn mau nad^ fetner Überjeugung auf eine 
günflige $reidgefla(tung reddnen lann. 

5Benn e» nun rid^tig ift — unb wir bejioeifelu eS feineöfaffe« — 
baß ber ©pelulationdbegriff in ber Slbftd^t auf ©eroinn auf feinen ein« 
fa^flen 9ludbrudt gebrad^t morben ifl,0 fo ^i^fit bie ©pelulation nid^t 
nur bem gefamten ^anbel^geroerbe, fonbern bem ©emerbe überl^aupt 
ju ©runbe, ja fte bilbet einen n>efentlid(|en 9eftanbtei( bedfelben. yiai^ 
ben einfd^Iägigen äteid^dgerid^tiSentfd^eibungen gibt ed nur }toei ©runb* 
Doraui^fe^ungen ber ©emerbemägigleit , nämlid^ bie Slbfid^t auf einen 
bauernben Sbfd^luß oon ©efd^äften, 2. bie Slbfid^t auf bie Srjielung 
oon ©eioinn') 9nbere (Srforberniffe ber ©eroerbemäßigteit gibt ed 
nid^t. @S ifl bal^er Kar, bog bad oben bejeid^nete Spetulationdmoment 
eine ©runboorauiSfetung aDer ©emerbe einf^Iießlic^ bei^ ^anbeldgeroerbciS 
bilbet, loed^alb irgenb eine geioerblid^e 3:ätigfeit nid(|t mit ber 9e» 
}ei(^nung ©petulation in ^ißtrebit gebrad^t werben fann. ^n ber 
Slbftd^t einen ©en)inn ju er}ie(en, mirb oon jebermann fpefuUert, unb 
toeil nur mit biefer Slbftd^t bie 2:ötigteit al^ eine mirtfd^aftlid^e 5u 
be^eid^nen ifl, fo liegt bie Spekulation bem gefamten ötonomifd^en 
©d^a^n }u ©runbe, fte bilbet ein integrierenbed 9Roment aQed loirt« 
f^aftUd^en Xund unb ^anbelnd. 9{amentli(| fann man nid^t behaupten, 
baß ed einen ©egenfa^ }mifc^en ©pefulationS^anbel unb eigentlid^em 



m IL 2. «ufl. Zubinden 1886. 8. 694. — 2Börtex5ud|) bet SBoIfirotrtf^ait 
^t>. II. 6. 587, «tttfel epefulation. 

1) ^tx%l. au4 @o(bf 4m tbt, ^anbbuc^ bed ^anbeUre^ted^ II. 9(ufl., IBb. I, 
1874, «Spelulatton ifl dmrcbd« obet (Bewerbcabfid^t', @. 408 ff. 

*) C^ntfc^etbung bei Slei^dfirti^U in Gioilfad^en, SBb. 38, S. 20: bed 9ieid^^* 
obet^nbeUfieii^ted 9b. 14, 6. 118; bed Strid^^geric^tre in Straffad^en $b. 27, 
& 227. SBergl. aud^ Staub, itommentar aum ^anbeUgrfr^buc^f, :iBb. I, 9(ufl. 6 '7. 
Seilin 1900, B. 45 f. 
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^anbel gebe, ba jebem ^anbel in nid^t }u oerlennenber äBeife ber 
@pe{ulQtionj»6egriff )u @runbe liegt.^) S)er JtoIonialiDareti^änbler^ 
loeld^et bei bidigem ^reii^flanbe einen Jta^nttandport Jtaffee einlagert 
in ber ©noartung, il^n nad^ einigen SRonaten ju er^ebtid^ gefliegenen 
greifen loiSfd^Iagen }u fönnen, ifl nid^t minber fpetulatio tätig aU ber« 
jeiiige, n)e[d^er im Xemtin^anbel 50 t SBeijen ober 500 Bad Jlaffee 
erftel^t unb am näd^ften ^age bei geringer ^reiiSfleigenmg mit einigem 
9lugen toieber auf Sennin Deräugert.^) Sxoax lonn bei ber einen ober 
anbem Sied^tdl^anblung bad fpelulatioe (Stement einen grö§eren SRoum 
einnel^men, aU bei einer britten, aber ^ fann nid^t bel^auptet merben, 
bag biefeiS unter allen Umfiänben im 3^it^anbel ober Xerminl^anbet ber 
%ail ift, oietme^r oermag gerabe im SBar« ober Jtaffagefd^äfte ft4 eine 
übertreibenbe fpelulatioe Araft 93al^n }u bred^en, raie fold^ed fafi täglti!^ 
an ben amerifanifd^en @ffeltenbörfen ad oculos bemonflriert loirb.') 

SEßie lommt nun ha^ fpefulatioe SIement im ^^ermin^anbel jur 
©eltung? 9[ud ben inbioibueden SSertrögen auf fpätere Lieferung, bie 
ben 3(bfa6 unb bie ®en)iB^eit ber SSerforgung bei^ 3RarfteiS fidlem foDen, 
jinb tppifd^e SSertröge geroorbcn, j. 2;. um bie Unfumme oon 3)ifferensen, 
unb gerid^tlid^en Streitigteiten, bie au& erfteren refultieren, }u oer« 
nieiben. 93ei ^enu^ung biefed }uoor nur gerool^n^eitiSred^ttid^en ^n» 
ftituted, loeld^ed fpäter oon ber ©efe^gebung anerfannt n^irb, red^net 
ber Jlöufer mit ber SSertäufer auf toirflid^e Umfä^e. (Srfterer fd^Iiegt 
aud feinen gefamten SEßal^rne^mungen , bag baiS Slngebot ftd^ in ber 
Bufunft oerringem mirb, n)äl^renb bie iRad^frage eine Steigerung er« 
fä^rt, er fauft bedl^alb, um fpäter mit 9lu^en mieber }u Derlaufen. 
fie^terer red^net mit fieigenbem 9(ngebote, aud toeld^em @runbe er oer« 
lauft, unter ber SSoraudf e^ung , fpäter bei ftd^ l^äufenbem Angebote 
SBare }u niebrigeren greifen }u erl^alten, fld^ alfo günflig einbedten ju 



') ^ergl. bie gegenteilige ^nn^t Slofd^etd, ©Ijfiem. »b. III, § 15, ®. 121, 
Auflage 7. S^crner $^tli))po))id^, ^runbrig SBb. I, flufl. 2, 1897. 

^)(E,o1)n, Dr. ®ufitab, in ben ^ilbeBtanbfd^en Sal^tbfi^crn, SBb. 7» 
3ena 1866. 

*)^aDib^o^n fdfiiegt bal^er DöUig ind Staue, toenn er behauptet« 
bag bie S35rfe bad SebenSelement bei ^anbeU, bte|e oft berbammtf 
@))e!ulation gefd^affen fyii unb etl^&li. ^iefe Slnfid^t flü^t fid^ auf bie in 
Manuel du speculateur ä la bourse tion ^roubl^on auSgefptoc^ene ^nfic^t, hoi 
bie S|)eIulation bie getflige Aufarbeitung aQer {euer gaitoren fei, mit beren ^ilfe 
bie Arbeit, hai l^apital, ber Transport, ber ^aufd^ auf bie ^robuftion eintottfett. 
^ie fud^t unb entbecft fojufagen bie Sagerfldtten bcd 9leidl)tumd , fie ftnbct bie jur 
iBefd^affung bedfelben nottvenbigen jtoedCbienlid^en Mittel unb t)er))ielfäUigt biefe, ob 
burd^ neue Urfad^en, ob burd^ ilombinierung bed ^ebitd, bed S^randportterfend, beft 
SBcrfel^rS, beS 3!aufd^ed; ob burd^ (Sd^affung neuer ^ebürfniffe, ja fogar burd^ fox(> 
ton^renbc SBerteilung unb $Iajierung ber Öüter. „^er öJetreibetermin^anbel.* 6. 17. 
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fdunen. ^ie SBoren, loeld^e gel^anbelt roerben, mflffen realiter oor* 
^anben fein^ am SrffiQungdtage muffen fie aud i^ren Sagerräumen 
hervortreten, bamit bie eingegannenen 93erbinblid^{eiten gelöfi loerbeu 
tonnen. Sßer verlangt, ba6 fo me(e SBaren Dor^anben fein foQen, ate 
bie @umme oder Umfä^e audmad^t, befinbet fid^, n)ie bereite frfi^er 
ge}eigt tinb l^ier nod^ einmal angebeutet n)erben foll, fiberl^aupt in einem 
gemaltigen Srrtume über ben ^anbel unb feine Xed^nif, inbem et nid^t 
in 93etrad^t jiel^t, bag eine SEßare 10, 50, 100 unb mel^rmal i^ren Se* 
fi^er med^feln lann unb aud^ med^feln n)irb, faDi^ ftd^ red^t Diele günftige 
^reü^fonfteOationen geigen. S)ad einmal vor^aubene Duantum bedft 
fonad^ bie l^unbertfad^en Umfö^e. 

hieraus einen SSormurf abjuleiten ift nid^t angängig, tveil man 
niemanb vorfd^reiben fann, wie lange er im Seft^e ber Sffiare verbleiben 
mug. Sielme^r ^at fein eigene^ privatmirtfd^aftlid^ed Sntereffe i^n ju 
treiben, bei jebem fid^ i^m barbietenben gflnftigen Momente bie SBare 
an einen anbern ab}ufefeen. SBeniger tief in bie @ac^e Sinbringenbe 
^aben ^ieraud bie Jllage abgeleitet, bie Xermingefd^äfte bemegen ftd^ 
nur nod) um abflralte 2Berte, unabhängig von ben Seft^fibertragungen 
effeftiver äBarenmengen. 3lud bem SBaren^anbel fei ein „^apier^anbel" 
geworben. @oId^ed ift nid^t ber %aü, benn auf jeben 9(bfd^lu6 tann 
effeftive Srffidung verlangt merben. S)ie Seid^tigfeit ber Übertragung 
ber ein}e(nen Stbfd^Ififfe bilbet aber einen ber größten SSorjüge beS 
S^erminl^anbeld unb gibt bem 9RarIte biejenige Seroeglid^feit unb $rä« 
}ifton, o^ne meldte er im 3^italter ber @(e(tri}ität nid^t me^r }u befte^ien 
vermag. 3m S^^^^ '^^ SSerle^rd barf man ben ^anbel nid^t auf eine 
mitte(a(terlid^e @tufe }urOdfbrängen. — 

S)ie tppifc^e ®efla(tung bed Serfe^riS mad^t e^ aud^ mdglid^, ba§ 
ungebunbeneS Kapital vorfibergel^enb im Xermin^anbet angelegt iverben 
fann, bemnad^ }u 3^iten ber 93erflauung bed SRarfted tapitalfräftige 
^änbe einjugreifen vermögen, um einer aDgemeinen 3)eroute vorgubeugen. 
6d ifl l^ierbei nid^t erforberlid^, ba% bie Aapitalbeft^er unter allen Um» 
fiänben eine eingel^enbe SBarenfenntnid beft^en, iveil bie ge^anbelten 
9Baren bei bem S^aralter ber ^ungibitität gemäi ben Ufancen in genau 
vorgefd^riebener SBeife geliefert werben mflffen. SBenn nun aud^ von 
genauer SEBarentenntniS abgefe^en iverben lann, fo mu6 umfome^r eine 
Aenntnid ber SRarftlage fomie ber S'ed^nit bed Süerminbanbeld vor^anben 
fein, woburd^ ber @eifi nic^t minber fd^arf atd bei ber SBarenlenntniS 
in Slnfprud^ genommen mirb. 

Sei einer falfd^en Aalfulation ifl ber t^änbler nid^t unter aDen 
Umftänben verpflidbtet am S^ermine }u erfüQen, fonbern e^ bietet ftd^ 
ibm bie @e(egen^eit, fein (Engagement ju verlängern, ^er Käufer, 
ber abjune^men ^at, verfauft bad in ^rage tommenbe Duantum an 
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feinen Jtontra^enten mit ber 3Ra^naf)mt, ed am näd^ften SieferungS' 
termine n)ieber abjane^men. S)ie S)ifferen) }n)ifd^en bein Aaufpreife 
unb bem Übernal^mepreife bi(bet bad 9Ieport. @iS iß ein So^n, voeU^tt 
ffir bie äSerlanflerung bed Sngagementd 8e}Ql^It ipirb. Sin SBirllid^Iieit 
fiellt ed ober eine Abgabe bar^ bie fär bo^ 9ereit^a(ten von 3Baren« 
Donäten entrid&tet werben miife. 

S)em 93ertäufer, n)el($er am @rfä(Iungdtage nid^t liefern (ann ober 
ber im f^aQe ber Lieferung einen er^eblid^en SSerlufi erleiben mürbe, 
fann oud^ bad Sngogement verlängert toerben. ^) @r liefert nid^t, 
fonbern lauft baiS gel^anbelte Duantum Don feinem Aontra^enten }inrO(f 
mit ber Sebingung, ei^ am näd^flen SrfüQungiStage )u liefern, 2)en 
Unterfd^ieb jiDifd^en bem SSerfaufdpreife unb bem Aaufpreife be}eid^net 
man aU S)eport, ^ ifi ein £o^n, ber ebenfo, mie oorl^er^ für bie Ser« 
(ängerung bed Engagements ju entrid^ten ifl. ^rioattoirtfd^aftlid^ ifl 
baS Deport gleid^faUd als eine @ntfc^äbigung für baS galten von 
SSorräten }u betrad^ten. 9leport unb 3)eport ftnb ba^er in ber ä^at 
nid^tS anbereS a(S SBorratS« bejra. ©elbmieten. 9Ran ^at beibe nic^t 
mit Unred^t als bie Statil unb S^qnamil beS ^ietSpreifeS ber SBaren* 
Dorräte be}eid^net. SReport bejal^lt ber Aäufer, S)eport ber SSerfäufer 
für bie SSerlängerung beS Engagements. S)ie t)oIISn)irtfd^aftlid^e e^olge 
von Steport unb 2)eport befielt barin, bag bie SBare etmaS länger am 
SRarlte feflgel^alten wirb, wobei bem S^ermin^änbler bie @efa^ren mie 
aud^ bie Vorteile ber @eflaltung ber SRarltlage unb namentlid^ ber ißreis« 
fluftuationen aufgebürbet werben: eine SioDe, weld^e bie Spekulation 
gut ober übel )u übernel^men l^at. 

98aS nun btepreiSauSgleid^enbe SBirf ung beS Xermin^nbels 
anbelangt, fo wirb biefe wol^l faum nod^ in Sn'eifel gejogen werben. 
93on Derfddiebenen Stutoren, fo }. 93. oon 6. 3. ^ud^S^) unb S)amb 
Äol^n*) ift bargetan worben, bafe aud^ bie SIerminpreifc fid^ in parallelen 



^) ^. Seber bcmerft fel(|t treffetib: ,S^ür bie 3i0(tfe ber Prolongation fie^t 
andd ^ier bie gform beS fRe^ortd au Gebote — ber ^ereinnal^me unb Einlagerung 
feiten^ eineS frebitgebenben Aapitaliflen, ber burd^ ben relottt) immerhin ^ol^n 
9le|)ort3tnSfu6 fein Stapiial aiemltd^ rtftfolod prit)Qtmirtfd^Qftlt(i^ nu|^6ar ntad^t uob 
baburd^ t)olfetvirtfd^aft(id§ 3ur IBerietlung ber IBorrdte über ha% 3a^r ^tn miiictrtt. 
2)ic le^te äBirfung fann in biefer^lrt nur burd^ ben Xermtnl^anbel entfielen; 
baS @inlagerungdrtfifo eined 6ffefttt)l^dnblerg bei fel^lenbem Serntinl^anbel ifl offen« 
ftc^tlid^ ein augerorbentlid^ toiel grögercd ali boS bed 9ieporteurd, ber feinerfeitd gar 
fein $reidrtfifo trägt, n^dl^renb anbererfcitS ber ^creingebenbe Xcrminfpefulant einen 
ausgiebigen 3<ittaum gur IRealifation jur lOerfügung l^at." %\t ted^nifc^e Munition 
bed ^crminl^anbeld in ber 2)eutfd^en ^urifien^eitung, 1896, 3lx, 11. 6. 248 ff. 

«) gfuc^g, 6. 3-, 3^er äBarenterminl^anbel, in ©d^moUerS 3at)rbttC& für 
©efe^gebung unb SBertoaltung. XV. 3a!)rgang, SBcrlin 1891, 6. 77. 

")lto^n, ^a\>ih, ^tt @etreibe(anbel, ii?eipaig 1891, 6. 118 ff. %(. audft 
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Sinien }u ben fiocopreifen bemeflen unb baB jene ftd^ ben am Termine 
beßelienben Socopreifen immer me^r nähern, tooburd^ bie äugerfl günfiige 
(StniDtrfung bed Xermin^anbetö auf ben fioco^anbe( beioiefen luirb, mie 
aud^ bie SBed^felbejie^ungen beiber iiid^t abgeioiefen tDerben fönnen. 
9Bie ftnbet nun eine foldde Sinioirfung flatt? 

Stemmen n)ir ben %a\l an, bag ber 3;ermin(urd l^ö^er fielet atö 
ber SocopreiiS, fo tuirb ber ^änbler greifbare SBare laufen unb auf 
Xermiu verlaufen. (Sin er^ebliddei^ 9liftto roirb l^ierburd^ nid^t ^eroor* 
gerufen, toie aud^ verfügbare ©peic^erräume oerroertet merben fönnen 
unb eine beffere iBer}infung bed angeroanbten Jtapitatö bemirtt mx\>. 
S)ie 9lad^frage nac^ n)irfKd^er SBare wirb ^ierbur^l erl^5bt, n)edl^a(b 
ber $reiiS eine Steigerung erfahren mug. S)ie gegenteilige Operation 
am Xerminmarfte beroirlt naturgemäß ein flörferei^ Angebot bafelbß 
mit ber ^^olge ber finlenben greife. @IS mflffen fid^ fonadd, fällig bie 
Spannung }mifd(ien beiben 3(rten von greifen eine er^eblid^ere mirb, 
burd^ bie angebeuteten Xätigleiten bie greife einanber nähern. Sie 
werben alfo in SBcd^felbejie^ung gebrad[>t. — 3m Statte, bafe ber 2;ermin' 
preid niebriger ifl a(d ber £ocopreid, ifl ed fär benSefi^er effettioer 
9Bare von 93ortei(, biefe }u oerfaufen, um fie gemäß bem Xerminpreife 
n)ieber )|urfl(f)ufaufen , moburd^ er an Jtofien, Sliftfo ber Sagerung mie 
auc^ an fieibgebfl^r fpart. S>ad Angebot auf bem Socomarfte mirb 
^ierburd^ vermehrt, bie 9lad^frage auf bem S^erminmartte vergrößert 
mit ber SBirtung, baß ftd^ bei bem S'erminpreife eine fieigenbe, bei bem 
fiocopreife eine finfenbe Xenbeu} bemerfbar mad^t, moburd^ mieberum 
eine 9{nnä^erung beiber ^reidarten naturnotmenbig in bie @rfd^einung 
treten muß. 

S)urd^ ben Xermin^anbel merben aber nic^t bloß fol^e Slud^ 
gleid)ungen ber greife, bie fid^ vornebmlid^ an einem unb bemfelben 
^anbetepla^e abividfe(n, bemirf t, f onbern burd^ bie 91 r b i t r a g e vo(I}ie^t 
fie fid^ im meitefien Umfange in ber ganjen }ivi(ifterten äBelt, fomeit 
fte in ^nbeldbejie^ungen )u einanber tritt unb fold^e burcb ^o^e SoD' 
fd^ranfen nidbt a(I}ufebr erjc^mert ober gar unmöglicb gemacht tverben. 
2)ie burc^ ben Xerminbanbel bemirfte Arbitrage (eiftet fonadd ber gegen« 
feitigen $reii9audg(ei4iung bie fcbä^endmerteften S)ienfte unb förbert in 
erl^ebli^em @rabe bie ^robuftion, inbem itir bie äSeltmarltpreife fofort 
3u gute lommen^). Xuxdf bad SSerbot bed Sörfentermin^anbeld im 
«örfengefefee (§ 50 abf. 3) ift bie beutfcfte Sanbmirtf^aft außer* 



^o%n, (Dupat), Untetfut^ungen über bie en^(if(!^e ^ifenba^npoUtif, ^rip^ig 1875, 
»b. II, e. 563 ff. 

>) Dr. 4)oro))tt braei^nete t4 brt ber öflrmidbt^en (Enquete (IBb. I S. 471) 
oU eine ft^e 3bee brr ^groricr, bag ber Xermin^anbrl bie greife brütfc. 
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orbentltd^ gef d^äbigt toorben, inbem ftd^ in S)eutf d^Ianb ber @etreibepreüs 
innetl^alb längerer Briten erl^ebHd^ unter beut 9Qe(tmar(tpreife befuttben 
^at, bemnaci^ feine Rarität }u bief em befianb. Xro^ ber SBieber^erfleQung 
ber ^robuttenbörfe in Berlin \)at ftd^ biefed SSerpItnid biiS in bie neuere 
3eit erholten*)/ unb cö wirb bie ©d^äbigung bann erft ©er- 
mieben xotxhzn lönnen, xotnn tatfäd^Iid^ biefed n^iber^ 
finnige Serbot, n)el(i^ei^ ein^o^n auf bie n)irtfd^aftlid^e 
@ntn)idelung barftellt, in SSegfalt Qthxa^t wirb. 

3^er ted^nifd^ am toeiteflen entn)idFelte S^^t^^^^i^bel , ben man ate 
Sörfentermin^anbel be^eid^net, n)irb felbft üon äSertretern ber SBiffen« 
fc^aft, n)el(i^e ftd^ mit ben einfd^lägigen fragen fd^einbar nö^er befagt 
l^aben, nid^t immer rid^tig aufgefaßt; mie foOite ed bann im ^ßublitum 
anberS fein, ba ber grofeen SWaffe oielei^, ma« mit ber öörfe im 3"* 
fammenl^ange fle^t, ein 93ud^ mit fieben Siegeln ift, roai iniSbefonbere 
oud^ bie 9leid^tdtagdDerf|anbIungen bei Beratung bei^ Sörfengefe^ed im 
grül^jal^re 1896 mit jroingenber S)eutlid^leit beroeifen. 9?ad^ Dr. a b l e r ■) 
bilbet bad SSerfiänbnid ber SSermifd^ung bed Unterfd^iebed }n)ifc^en bem 
jlapitaliften, ber bie SBare belel^nt, unb bem SSerläufer, ber fle auf 3^t 
verlauft, ben @d^lflf[el jum SSerfiänbniffe bed Sörfenmefend. SBenn mir 
un& nun biefen mid^tigen @d^lüffel nä^er anfeilen, fo erfal^ren mir^ ba| 
ber Jtapitalifl in bie 9lo0e bed 93aiffterd, bed SBertäuferd gebrängt raorben 
ift, mä^renb auf primitioen (SntroidCelungdftufen ber Aapitalifi regel' 
mägig ald fpefulatiuer 9(ufläufer ber SEßare erfd^eint. S^fet ^at ftd^ 
ba& @piel gemanbt, er mug liefern, fotglid^ l^at er an niebrigen greifen 
ein Sntereffe unb fd^n)äd(it bie ^auffe ab. Statflrlid^ fle^t babei bie 
Saiffetenben} ber Sörfe mieber au^ ber SSerfentung in »oder fieibed* 



') 5Den Setoeid leiten tütt aud l^^peragrarifd^er Ouede l^er, bie tDol^I bon (anb« 
lüirtf^aftlici^et 6eite eine ^nfed^tung ntd§t erfährt. @d l^atte nAmltd^ üom 9. ^vlH 
1901 btd aum 28. 2)eaembet 1901 eine ^m^ftetgetung : 



«ttifel 


in S^icago 
üon 9Rf. 


in S3erlin 

üon ^e. 


äßeijen . . . 
ßafet . . . 
äioflQen . . 


24,00 
42.50 
27,25 


9,50 
5,00 
6,00 



^ie Cjeanfrad^ten traten üom 9. 3uli 1901 Btd ium 3al^redfd^(u{fe nur um 
1 ^f. für 1000 kg gefunfen. S3gl. Slul^lanb, $tof. Dr. (^., 2)et @etretbematft» 
9lr. 16 üom 31. 3)eaembet 1901, II. 3a^>«öanQ. 

«) ^b(er, Dr. Staxl, 3uni ffttd^U beS letmingefd^&ftpd, im «td^iüe für 
SBürgetlid^ed S^r^t, ^Berlin 1900, SBb. 17, @. 132 ff. SDergl. au4 bie nid^t üble 
^arfleOung in sBad^emd StaaUIe^ifon üon fSxan^ ©d^toel^et, gfteibnrg t. 9rg. 
1901, @. 979 ff. 
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grdge ba! 3Be(d^e Unfumme doh 93erfel^rt^eiten unb fd^iefen 3(nfd^au« 
ungen liegt nid^t in biefen tDenigen B&iitnl S>er atö Aapitalift be« 
jeid^nete $änb(er fann bei unferen neugeitKd^en 9örfent)erl(|filtniffeti 
naturgemäß ber ^auffepartei wie oud^ ber Saiffepartei angehören. 3fl 
erßereiS ber ^aO, fo l^at er beim Jtaufe an niebrigen greifen ein ^nter^ 
effe unb beim 9Bieben)erIaufe an ^ol^ei]i greifen. 9(tö 9Ritglieb ber 
Saiffepartei l^at er beim Sertoufe an l^o^en greifen, beim äBieberfaufe 
an niebrigen 5ßreifen ein 3ntereffe, wenn er ein vernünftiger aWann ift, 
ber mit ber Sorgfalt eined orbenttid^en ©efc^öftdmannei» oertel^rt. 2)er 
Käufer bei niebrigen, ber Sertöufer bei l^ol^en greifen, fte beibe unb 
fomit fowol^I ber ^auffter aü aud^ ber 93aiffier wirten preidaudgleid^enb, 
loirien regulierenb auf Angebot unb Slad^frage ein unb er}ielen bamit 
eine ^Bewegung ber ^reidfd^mantungen innerl^alb mäßiger ©renjen, 
mä^renb bei Sbi^fd^aitung biefer beiben Xätigleiten {larle $reid* 
betoegungen^ ja fd^toinbel^afte Preistreibereien mit nad^folgenben un« 
geredj^tfertigten ^reidfifirjen ftd^ nid^t Dermeiben laffen, mie ed )um Sei' 
fpiele bie ^auffe in äßontanpapteren in ber }n)eiten ^älfte ber 1890er 
Sa^re unb bie SSaiffe gegen @nbe berfelben too^t mit erfd^redfenber 
S)eut(id^feit gejeigt ^aben. S>ie fagenl^afte Saiffetenbenj bed S^ermin« 
^anbeld ifl nirgenbd enoiefen, bagegen ^e^t an ber $anb ber (Srfal^rung 
fefl, baß bie 9(udfd^altung bed S^ermin^anbeld einen $reiiSbrudt 
^eroorgerufen ^at, ber ftd^ aü von fd^ioenoiegenben (folgen fflr bie $ro« 
bultion enoeifen mußte, wobei aud^ bie SEBeltmarltfteDung ber 93erliner 
^robuftenbörfe untergraben worben ifl. 9Rit ungef d^idter , täppifd^er 
fianb ifl babei unferem 9Birtfd^aftd(eben eine Sßunbe gefd^Iagen worben, 
bie ftd^, wenn übtx^aupt, erfl (angfam unb in langen 3^ittäumen mieber 
feilen läßt. 

äBaiS nun, abgefel^en Don ber SBeltfteQung , bie Sebeutung einer 
einjelnen Sörfe auf i|re Umgebung betrifft, f o bangt nad^ Dr. 9( b I e r 
i^re SRad^tfledung baoon ab, baß i^ren Aurfen älftualität innewo^int 
unb man tatfä(!^(id^ nad^ i^nen bafelbfl faufen unb oerfaufen fann. 
SBenn biefeS ber %a\l ifl, fo foQ fte bem 93erle^re innerhalb gemiffer 
®ren}en greife oorf (^reiben tonnen. S>ie Xnfd^auung, bie 33örfe fei 
ein unf^uIbigeiS Barometer ber tatfäd^Iid^en SRarltoerbältniffe, enthalte 
einen „gröberen ®enffe^Ier". — ©e^en mir un« biefen fomparatioifd^en 
9)entfe^(er ein wenig nä^er an. 

3um (Simpel, bie Sörfe lauft betreibe )um greife oou x, ed ifl 
aber wert x + a. 9tun finb )wei 9R5g(i4Ieiten oor^anben. 2)ad a 
ifl ftd^er feflgefleOt unb erl^eblid^. S)ann fauft jcbermann an ber 
Sörfe^ er^d^t baburd^ bie 92ad^frage an i^r unb ber $reiiS muß ba- 
felbfl auf X + a fleigen, ber $reid oon x läßt ftd^ nid^t aufredet 
erhalten. 2)ie ^.SJaiffetenbenj" ber S5örfe muß fonad^ oerfd^winben. — 
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9lun tonn aber bod a Hein mib unftd^er fein, bann wirb ed von ber 
Sörfe äbertoältigt , unb man mug ftd^ bem greife von x fügen. S)ie 
S3aif[etenben} ber $)örfe fommt bemnod^ }um SluiSbrudfe. 

93ei naiverer SBetrad^tung fliegt biefer S)entfel^(er ouf ben Sd^u^en 
jurüdf; benn ein a, rotldje^ {(ein unb unftd^er Ifi, ift fein maggebenber 
$rei^, eis entfprid^t nid^t ber n)irl(id^en 9RarttIage unb befleißt blog in 
ber SReinung einjelner. 9lud^ ^ot e& feine SBered^tigung, toenn man tatfäd^« 
lidd ffir X SEßore in genfigenber SRenge erlangen tann. @d entfprtc^t 
fönad^ unter biefem Umftanbe bad x ben n)irl(id^en 3RarItDer]^ä(tni{fen, 
n)ä]^renb man beim SRangel an äBare an ber 93örfe felbfloerflänblid^ 
ben fßreig auf x + a et\)'6i)tn mu§, um SDBare ^erbeijujic^en unb ber 
9tad^frage }u genügen. SBenn man ba^er )u x SBare in auiSreid^enben 
3}tengen erlangen {ann, wirb fein Jtaufmann ober ^nbufirieüer fo törid^t 
fein, für bie gleid^e 9Bare x + a ju beja^Ieu, er mügte benn bad a 
gerabe}u t)erf d^enfen moDen, n)ad feinem braoen i^erjen aQe @^re machen, 
ibn aber für einen Aaufmann nic^t qualift}iert erf^einen (äffen mürbe. 
S)er gröbere S)entfe^(er Dr. Slblerd fledt bal^er nur in ben ©ebanfen 
biefeiJ Sutor«. — 

S)ie SRad^tfleHung ber 99örf e berul^t mefentHd^ in ber Srmeite« 
rung bed ©efd^äftiSuerfel^reiS burd^ Beteiligung einer großen 3<^^( ^ 
rufener ^'erfonen, unb bie bebeutenben Umfäge bemirfen, Dag bem 
SDiarfte aud^ größere SBarenmengen }ugefü|rt ober entnommen merben 
fönnen, ol^ne ba| ftd^ adjuerl^ebltd^e ^rei^rfd^ütterungen }eigen. S)ie 
marftbilbenbe Jtraft bed Xerminl^anbetö bemäl^rt ftd^ in fotd^en g^äDen, 
äluftröge ftrömen oon äugen ^in}u, eine gemaltige Jtonjentration ooS* 
jiel^t ftd^, unb bie 93örfe erl^ält burd^ ben ^ermin^anbel eine gerabe)u 
fül^renbe ©teDe, bie im internationalen SBettbemerbe nid^t ^od^ genug 
t)eranfd(|Iagt merben fann. 9Iament(id^ für 9)eutfd^lanb, mofelbft bie 
ftrofeenbe JtapitalfüOe (Snglanbd unb ber SSereinigten Qtaatm nid^t oor* 
lianben ifl, foOte man ftd^ lauten, bie Selbflänbigfeit bed eigenen SfarlteiS, 
ja bie bereite innegel^abte bominierenbe ©teDung ju untergraben unb 
nid^t bie für bie äBeUpolitif fo überauiS mid^tigen ^ntereffen unferer 
S3o(fi^miTtfd^Qft ju opfern, gegenüber ber Jtird^turmdpoHtif reiner Sonber» 
tntereffen, burd^ meldte nid^t nur bad 9IuiS(anb feinei^ gefä^rlid^flen 
Stioalen entlebigt mirb, fonbern aud^ bad inlönbifd^e ©efd^äft in bad 
Su^Ianb manbert unb beffen Jtonfurrenjfä^igfeit er()ö^t. 3)ie Jlommif fioniS« 
gebühren unb fonftigen ©pefen erl^ält ber au^Iänbifd^e Siermittler, 
meld^er fid^ augerbem gegen SBerlufte burd^ bad9Rargegefd^äft doD' 
fommen ftd^ert, monad^ tögUd^ gemäg bem ^reidflanbe 9)ecfung oot« 
genommen merben mug, meil fo(d^e @efd^äfte in S)eutfd^(anb nidfit me^r 
einflagbar Ttnb. 3Bie bemnad^ immer mieber l^eroorge^oben }u merben 
Derbient, ^at ia^ SSerbot bed Xermin^anbeld bie SSerfelbftänbigung hti 
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ÜRarfted aufgel^oben unb bomit bie ölonomifd^e aRad^tftellung \>t& 
2)eutfd^en äteid^ei» l^erabgebrfidt. S)te iDod^fenbe Slb^ängigleit bed beut« 
fd^en ^anbete Don fremben Sdrfen fielet in ilonelation jur Slbnal^me 
bcr SJebeutung ber beutfd^en Sörfen, unb ba ber ^robultenoerlel^r mit 
bem ©elbmarfte eng oerbunbcn i% fo erfkedt ftd^ bie nad^teilige @in« 
iDirlung aud^ auf bie ^onbdbörfe. Unb ha& aDeiS DoDsie^t fid^ in einem 
3eitaltet, in toeldEiem burd^ bie Sntroidelung bei^ Slad^rid^ten* unb 
XrandporttDefend ber Xermin^anbel notn)enbiger aü je juoor gen)orben 
ift unb bie gefamten SRarttDer^öItniffe ftetd einer genauen Sered^nung 
unter}ogen toerben mfiffen. 2)ie guten alten 3^iten^ in benen bie yiaif^ 
rid^ten mit ben SBaren }u gleid^ier 3^it in ben Jtäflenpläften einliefen, 
teuren nimmer mieber. 

Sßenn man nid^t an Stelle bed Xerminl^anbeld bad @unogat beiS' 
fetben, bad ^anbetöred^tlid^e SieferungiSgefd^äft auf 3^t eingeffil^rt ^ätte, 
f tofirbe ber ^ntportl^anbet feine 3uflud(|t }u ben unftd^eren JtonfignationS« 
(agem ^aben nel^men mfiffen, burd^ meldte bei ber Sid^tbarleit i^rer 
SBonäte ein er^eblid^er S)rudF auf ben ^reid ausgeübt merben mfigte, 
u)o^ingegen burd^ bie eif'Slbfd^lfiffe unb Stiftlooerftc^erung auf bem 
Xerminmartte ein Sd^u^ gegen bie 3ufälle in ber ^reiiSgeflaltung in 
ooDenbetfler 3Beife burd^gefü^rt ifl. ^urd^ ben Sermin^anbel werben 
bal^er jene Dorfünbflutlid^en ©efd^öftiSbejiel^ungen unb i^re ©efa^ren für 
^robuttion unb ^anbel befeitigt. (Sr befd^afft bie Sßaren unter 3(uf« 
toenbung geringfier @pefen unb auf bie fd^neSfle 9Beife. S)urd^ il^n 
mirb ber Schein flarfer äBarenbewegungen in concreto- oermieben, bie 
Vorräte treten nid^t fo ftd^tbar ^eroor, mei^l^alb bei jeinem Sefle^en aud^ 
aud biefen ttmflänben lein ^reidbrud entflel^en fann. 

6* Sa« ^attbeHrec^tUd^e Siefentttg^gefd^aft unb feine tiiittfd^aftHd|e 

ttiib ted^tUd^e Sebeutitttg« 

(Sd ifl mel^rfac^ behauptet morben, bad ^anbeldred^tlid^e SieferungiS« 
gefd^äft auf 3^i^ rotlä^e^ an ber niebererflanbenen SerUner ^robuften« 
börfe unter SiOiigung ber ^reu^ifd^en ©taatdregierung unb mit 3^^' 
ftimmung ber )u{)änbigen (anbn)irtfd^aft(id^en ^ntereffenoertretungen im 
Sd^mange ift, fei eigentlid^ nid^td anbered ate ein Sörfentermingefd^aft, 
unb auf biefem Umwege l^abe man § 50 9.®. burd^Iöd^ert unb baiS 
Serbot beS börfenmö^igen Xermin^anbete in betreibe unb 3){fil^Ien« 
fabrifaten auger ®eltung gefegt, ^iefe Se^auptung, meldte fotoo^l Don 
SBörfenfreimben atö aud^ t>on «©egnem audgefprod^en morben ift, in» 
oo(piert eineiSteild bie 9nerfennung, bag ber ©etreibel^anbel baiS Xermin« 
gefc^äft nid^t entbehren fann, anberenteitö enthalt fie bie 93e}id^tigung 
ber 9iegierung, bag fie ein DolUmirtfd^aftlid^ miberfinniged 
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@efe6 au^%vix^t üor berSgitation berälgrarier in®el* 
tung lägt unbbie nationales (onomif^ notwenbigeSlid^ t» 
bead^tung mit il^ren fd^fl^enben ^ittigen bedt^ o^ne fc^leu» 
nigfl auf bie Sefeitigung biefer äRiggeburt l^in}un)irfen. @d barf und 
bälget bie 3Rfi^e nid^t perbrie^en ju unterfud^en, ob unb in mie loeit 
obige Se^auptung ju SRed^t befielet. 

3ut)or ifl baran }u erinnern^ bag bad ^anbeldred^tlid^e S^itgefd^äf t 
ftd^ oom Xermingef d^äfte nid^t nur toegen feiner red^tUd^en {^orm^ fonbern 
aud^ feined materiellen ^n^altd falber unterf d^eibet ; erftered ifl ein in* 
bioibueder Jtauf ober 93er!auf^ le^tere^ ifl tppenmagig befUmmt S)ad 
einjige ^nbioibueOe an bem Xermingefd^öfte ifl bie t^eflfe^ung bed ftauf« 
preifeis. Aönnen bagegen bie 3^itgefd^äfte an ber berliner ä35rfe aU 
börfenmägige 3;ermingefd^äfte gemäg § 48 93.@. angefel^en werben? 
Unter leinen Umflänben^ benn fie entbel^ren fämtUd^er Segriffdbeflimmungen 
biefer Segalbefinition : 

1. fie ftnb (eine g^isgefd^äfte (Aauf« ober f onftige Snfd^affungd«* 
gefd^äfte auf eine beflimmte iSieferungi^}eit ober mit einer feftbeflimmten 
Sief erungÄf rifl) ; 

2. fie merben nid^t nad^ @efd^äftdbebingungen abgefd^Ioffen, Toeld^e 
oon bem Sörfenoorftanbe ffir ben Xermin^anbe( feflgefe^t finb; 

3. fflr bie an ber betreffenben SBörfe gefd^Ioffenen @efd^afte foI(^er 
3(rt erfolgt {eine amtlid^e {^eflfteUung oon Xerminpreifen. 

ad. 1. SBad ben S^aralter beiS 9tic^tftrgefd^äftd betrifft, fo beflimmt 
bie @d^Iu6note ffir 3^itgefd^äfte in effeltioem (Setreibe, neld^e gegen« 
toärtig an ber berliner $robu(tenbörfe bem 93er(e^re }u ©runbe liegt, 
bag im %aüt beiS SSeraugd bie Seflimmungen ber §§ 325 unb 326 8.®.». 
unb § 373 $.®.9. mit ber 9Ra§gabe in Slntoenbung (ommen, ba§ ber 
ätid^tfäumige bem Säumigen jur 93en)irfung ber Seiflung eine ange* 
meffene g^rifl gemäg § 326 SB.@.9. 3Ibfa6 1 geioäl^ren mug. S)amit 
ifl ber 9tid^tftjrd^aralter bed @efd^äftiS unjtoeibeutig bargetan, unb ein 
3toeifel l^ieran nid^t möglid^. Sei einem ©efd^äfte, meld^eiS auf ®runb 
biefer Haren Seflimmung abgefd^Ioffen morben ifl, unterfleden )u looDen, 
bag bie SSertragiSbebingung (ebig(id^ pro forma aufgefleüt ifl, um bem 
©efd^äfte eine anbere red^tüd^e e^orm }u geben, fie aber niemate inne« 
gel^alten mirb, ba^er ein ftiUfd^roetgenbed @inoerf)änbniiS in betreff tl^cer 
UngiUtigleit befleißen mfiffe, bie bejüglid^en @efd^afte fonad^ ate tatffic^« 
lid^e e^i^gefd^äfte jur 9(bn)idfe[ung gelangen, ^iege, aud bem ®efül^(e ber 
Dmnipotenj i^erauiS bie SSertröge nad^ SSelieben, nad^ SBiUffir }u beuten, 
i^ren einjelnen SBorfd^riften eine bem Sinne }un)iber(aufenbe Srflärung 
)U geben ober biefe felbfl gan} oerfd^minben )u laffen; ^iege, wed^fel' 
feitige Obligationen überhaupt auf fd^n)anlenbe Unterlage )U oenoeifen, 
ben ©efd^öftdoerlel^r fd^(ie§Itd^ auf ben Aopf }u fielen unb ben ©tauben 
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an ben SertragdioiDen ju erfd^ättem. 3um minbefleii ^at berjenige, 
meld^er bel^auptet, bte 9{ad^frift!(Qufe[ (önne nid^t emfl gemeint fein, 
ba ber Sieferungepflid^tige aud^ nad^ 9Ib(auf ber Stod^frifl regeintägig 
nid^t liefern loerbe unb oon oornl^erein baju nid^t geiDiÖt fei, mad bem 
anberen Zeile belannt fein muffe, ben Seroeid hierfür ju erbringen, 
loeU fonfl aüt& möglid^e o^ne ^inreid^enben ®ntnb angenommen roerben 
lann. 

S)ad 9leid^Sgerid^t f)at jroar in einem ^alle ben Stid^tfi^d^aralter 
eined ä^nlid^en ©efd^äftd in (Sf fetten beflritten, bad auf @runb ber 
Sebingungen ffir SieferungiSgefd^äfte in SBertpapieren, roeld^e bie 9anf 
für $anbe( unb Snbuflrie unterm 1. Januar 1897 aufgefleüt ^at, ab^ 
gefd^ (offen roorben roar. 3n biefem f^ormulare ifl audbrfidlid^ barauf 
^ingeroiefen, bag bie 93ebingungen fflr S^itgefd^äfte an ber SerKner 
^onbdbörfe audgefc^Ioffen Ttnb, bie Srt. 354 bi^ 356 bed alten $.®.S. 
bie oertragdmägige 9tonn bi(ben foQen, ber vereinbarte (SrffiQungdtag 
nid^t atiS fefl (genau) beflimmter 3^ltpunft ber fiieferung im Sinne beiS 
§ 48 e.@. ober beiS 9lrt. 357 beiS alten ^.©.9. }u gelten ^abe unb 
ber nid^tf äumige bem f äumigen Steile eine 9tad^f rifl oon )roei oollen 
Sirfentagen gem&^ren mflffe, oon bem 3^age ab gerechnet, an roeld^em 
ber nid^tfäumige Zeil bie fd^riftlid^e ober mflnblid^e 9ln)eige bem anberen 
Xeile bur4 bie $ofl jugefanbt ober mänbUd^ gemad^t l^abe^). 

Xro( obiger 93ebingungen behauptet bad 9teid^dgerid^t, bag biefe 
(9ef4läfte in SBa^r^eit ben girgefd^äften bei» § 48 ».®. oöDig g(eid^« 
loertig feien. 3n>a^ f^i^ bie @ef d^Sf te ä u 6 e r ( i d^ bed S^araf terd bed 
?i?9^f4äftdr ben biefer $aragrap^ ffir Sörfentermingefd^öfte forbert, 
entfleibet, aber nur augerKc^. S)ie 9lad^frifl, welche bem Sertäufer 
auf aSertangen gewährt roerben mfiffe, fei nid^t bie ben Umflänben 
angemeffene g^rifl )ur 9{ad^^o(ung beS Serfäumten im @inne bed 
Xrt. 356 bed alten $.®.S. 2:robbem ha^ @efd^äft burd^ bie Stad^frifl" 
{(aufel nid(|t nur eine anbere Sted^töform, fonbern aud^ einen oer« 
fd^iebenen materiellen 3')^<x(t erhalten ^atte — tonnte man bod^ aud 
ben 91rt. 354 biiS 356 bed a(ten $.@.S. tiagbar vorgehen — , fo roirb 
oon feiten bed 9iei(()Sgerid^td turjroeg be^uptet, bag oon einer ben Um« 
fiinben angemeffenen $rifi bei Ultimogefd^öften in ^Wertpapieren an ber 
Sörfe überhaupt nid^t gu reben fei, bie 3laiui fotd^er @ef(^äfte eine 
92ad^fnfl biefer 9ct nid^t }u(affe, roed^alb au6) bie Soraui^fefeung , an 
VDtl^t ber Xrt. 356 cit. bie ^flid^t jur ©eroä^rung ber SZac^frifl 
tnttpfe, nid^t oorliege. S)em gegenüber ifi }u betonen, bag tatfäd^IidEi 
berartige ®ef(^äfte nid(|t nur oereinjelt, fonbern in größeren 9Rengen 
obgefdbloff^n roorben f.nb, roenn fte ftd^ aud^ jumeifi auf ben ©efc^äftiS* 

>) Dn tR t f f f f c , S^tc ^nbrUrr^tlii^en i'if fetungSaefd^Afte, SktUn 1900, 6. 70 f. 

Scrmert, eöcfrnfmbtcn. 17 
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ücrlc^r ber San! für Qanhel unb Snbufiric unb il^ren ^nterefTenteitfrei^ 
erfiredft l^aben. SRon fann bolzet nid^t ol^ne iDeitered be^iaupten, ba§ 
biefe @efd()äfte tDirtfd^aftlid^ nid^t tnöglid^ unb Qud^ gegenüber bem au$> 
gefprod^enen S3ertragiSn)tIIen beiber Kontrahenten nid^t emft gemeint feien : 
beibed flnb UnterfteQungen , für weld^e eine aui^reid^enbe Soraudfe^ung 
fe^It. SBenn bie 3la\uv fold^er ©efd^äfte (SÖrfentemtingefd^äfte in 
n)eiterem Sinne) eine SRad^frifl nid^t sutägt unb l^ier ein ©efd^äft mit 
Tlod^frift oorlog, fo mu§te folgerid^tig gefd^lof[en n^erben, bo§ biefed 
@efd^aft fein Sörfentemüngefd^öft unb ber 9iegif}ereinn)Qnb nii^t gu- 
lafftg xoax. — S)ed n)eiteren xoxxh bann bemerlt, ba§ bie ein für ade« 
mal fefibeftimmte 9Iad^fri{l Don }mei S3örfentagen }u meiter nid^td fu§re^ 
ald ba}u, ha^, menn fte geforbert, bad ©efd^äft Don Ultimo auf 
ben brüten Sörfentag fij prolongiert werbe. Iroft berUn* 
^oDIommenl^eit bei^ ©efd^äftiS gegenüber bem ted^nifd^ entmidelten 
Sörfentermingef d^äf te , ber ®efal|r, bie mit ber 3lad&frift perbunben Ift 
unb ber 92ad^teile, bie mit in ben Jtauf genommen werben muffen, bleibt 
bad Sieid^^gerid^t auf bem @tanbpun!te beS sie volo sie jabeo: ed tfl 
ein SBörf entermingef d^äf t , unb mon l^at mit il^m bad äSörfengefe^ uai' 
gelten, i^m eine 5Wafe breben motten. — 3« roirtfd^aftlid&er ^inft^t 
mag l^ier nod^ bemerlt werben, bag bei fold^en l^anbetöred^tUd^en 
fiieferunglSgefd^äften in papieren bie augerorbentlid^ med^felnben greife 
3u bead^ten finb, unb in wenigen (Stunben ftd^ ber gan}e 3Rar!t oöOig 
Derfd^oben l^aben lann: ein Umflanb, ber 2 2^age aü eine burd^aud 
angemeffene ^rift gemä§ § 326 3.®.S. ober in bem oorliegenbem ^aQe 
Don 9Irt. 354 beiS alten ^.93.®. erfd^einen läjst S^gleid^ mag oudf 
barauf l^ingewiefen werben, bag ein ®efd^äft mit Skd^frifl oon 2 Xagm 
einen gän}(id^ anberen S^aralter ^at, atö ein fonfl gleid^ed Ultimo» 
gefd^äft, weil bie Srfüttung für ben auf Ultimo 93erpf{id^teten eine Se* 
beutung nid^t mel^r ^at, ba ed oon il^m }ur 2)edFung nid^t me^r benu^t 
werben lann. 2Birb bennod^ ein fold^ed ®efd&äft eingegangen, fo fe^It 
offenftd^tlid^ ber fd^ablonenl^afte S^arafter, weiSl^alb oud^ burd^ biefe^ 
®efd^äft eine Umgel^ung bed ®efefeeiS nid^t bewirft werben lann. S)en 
inbioibueOen S^arafter l^at ed leinedfattd abgeflreift, ba bie Slad^frifl 
oon bem Jlontral;enten beanfprud^t werben !ann unb oon bem @äumigen 
aud^ )u feinen eigenen ®unften verlangt wirb. 

Dbgleid^ biefed @rtenntnid oon faft atten Seiten angefod^ten unb 
namentlid^ aud^ oon ber SBiffenfd^aft fd^arf belämpft worben ifi, fo 
behält ed bod^ oorerfl feine SBebeutung in ber ^uri^biftion. 9Bir muffen 
bedl^alb in bejug auf unferen ®egenftanb unterfud^en, wie weit bie 
aied^tfpred^ung eine ernfte ®efal^r für ba« an ber berliner Sßrobuften» 
börfe üblid^e tianbelSred^tlid^e fiieferungSgefd^öft in ®etreibe bilbet 

©elbft wenn baö SReid^egerid^t troft ber Äritif aud^ für bie 3utunft 
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bie obigen SRomente für ben Slid^tfi^d^aTQtter atö nid^t bemeifenb auf* 
rec^t erbalten foOte, lönnen ad 1. bie fragKd^en ^anbelSred^tlid^en 
£iefeningdgef(i^äfte bod^ nid^t aü f^i^gefd^ofte betrad^tet werben. 3)enn 
bie ©efd^ofte in ^robuften bfirfen nid^t mit benen in @ffe(ten in be}ug 
auf bie ©eioä^rung einer 9lad^frifl oerglid^en werben, inbem S^itgefd^äfte 
mit Slid^tfi^d^aratter burd^aud fiblid^ finb unb in ja^IIofer Stenge taglid^ 
abgefd^Ioffen werben, ^n biefer Sejie^ung lann nid^t bebauptet werben, 
bag bie 9Iatur fold^er ®efd(|äfte eine ,,angemeffene" 9{ad^frifl über* 
^aupt nid^t julaffe. {ferner befielt laut ber @d^Iu6note leine ein für 
oDemal befiimmte iRad^frifl, fonbern biefe entfprid^t genau ber 9e« 
fiimmung beiS § 326 9.®.9., weiSl^alb baoon feine Siebe fein lann, 
bag bei e^orberung ber Stad^frift baiS ©efd^äft oon Ultimo auf einen 
beftimmten Sörfentag nad^ Ultimo fi; prolongiert wirb. S)ie 9{ad^frifl 
mu6 ba^er ald bie gefe^Iid^e in aOer ^onn anerfannt werben, wed^alb 
bad fiiefenmgdgefd^äft feinen ^^i^d^arafter befi^t, }umal i^m bie 9e« 
flimmungen ber §§ 325 unb 326 93.®.». unb 373 $.®.®. aui^brfid^ 
lid^ }u ®runbe gelegt werben. 

ad 2. (Sin Xermin^anbel in ®etreibe« unb SRflblenfabrifaten bt* 
flebt an ber Sörfe nid^t. S^e^balb ifl ber SSrfenoorflanb aud^ nid^t in 
ber Sage, ®efd^äftdbebingungen für i^n fefljufe^en. Xatfäd^lid^ finb 
berartige ©efd^äftdbebingungen nid^t oorl^anben. S)ie ffir ha^ ^anbete* 
red^tlid^e SieferungiSgef(!^äft angewenbete @d^(u§note ift oon ^erfonen 
ouier^alb ber Sörfe, bie fid^ ouiS ätegierungdoertretem, jtaufleuten unb 
l^anbwirten iufammenfe^ten, vereinbart worben. @ie ^at mit ber Sor^ 
audfe^ung bed § 48 93.®. nid^td }u fd^offen. 

ad 3. %üx ®efd^äf te fol^^er 9Irt, b. \). für ^i^gefd^df te, bie nad^ 
®ef(^äftdbebingungen abgefd^loffen werben, wel^e ber Sörfenoorflanb 
ffir ben Xerminbanbel feftgefe^t ^at, ftnbet tatfäcblidfi eine amtlid^e 
^eftfleUung t)on Xerminpreifen nid^t {latt. SBie foQte aui) eine fold^e 
e^eflfteOung erfolgen fönnen, ba ber börfenmägige Xerminbanbel in 
betreibe« unb Stfi^lenfabrifaten unterfogt ift unb an biefe Unterfagung 
ft^ bie bdrfenpolijeilid^en (folgen bed § 51 9.®. fnüpfen? 

9lun ^at ba9 Sleid^dgeric^t auger bem 93egriffe beiS § 48 93.®. 
nod^ einen erweiterten 93egriff ber 93örfentermingefd^öfte aufgefledt, 
ber ongebHd^ auS bem 3^^^^ ^^ ®efe6ed b^^fl^^^itet wirb unb aSe 
biejenigen ®ef(^äfte umfaßt, wetd^e nur eine anbere $orm fUr bie per* 
botenen Sörfentermingef^äfte abgeben, aber bemfelben wirtfd^aftHd^en 
3wecfe bienen. S^ar bat biefer erweiterte 93egriff bie f<i^ärfflen angriffe 
feiteniS ber SBiffenfd^aft erfabren, unb bie Jlritif bat ibn fofl einmütig 
verurteilt, i^n aU oom ®efr(geber nicbt gewollt unb bem S^tdt bei) 

17* 



260 3ui SBürbigung ber t}ol!d)rtrtfd§aftlid§en 93ebeutung beS letmtnl^anbell. 

©efe^ed bireft jutoiberlaufenb nad^getoiefen ^). 9ti<|töbeflon)eniger ifi 
t^ unfere $flid^t, ju unterfud^en, ob bod l^anbetöre^tlid^e fiieferungd« 
gefd^äft tu $robutten unter biefen ertDcttetten Segriff ber börfenmältgeii 
Xermingefd^äfte fubfumiert roerben tann. 2)erfelbe ifl nad^ beii STtennt« 
niffen bed SReid^^gerid^td fein f eftfle^eiiber , fonbern in ben fpäteren 
Urteilen nod; fel^r ber SBonblung untenoorfen. 9Im genoueften l^at 
ftd^ baS 9Ieid()dgerid^t l^ierUber in bem (Srtenntniffe oom 1. S)e)em6er 
1900 Qudgefprod^en , nad^ roeld^em old n)efentlid^ für ben Segriff beS 
SBörfentermingefd^äftd angefe^en tt)irb, bag baiS ©efd^öft ju einem fefieii 
S;ermine, o^ne SRüdffid^t auf befonbere perfönlid&e Scbürfniffe ber 
$orteien, a(fo mit tppifd^em ^t^^^^te unb }u einem greife gefd^loffett 
n)irb^ ber ftd^i an ber Sörfe infolge bed 3ufammentreffeniS unb 3iif<tnimen« 
n)irtend ber Sörfenbefud^er 6i(bet. SSiie bagegen ber $reid fefigefieüt 
mirb unb ob baiS ©efd^äft an ber Sörfe felbft }um älbfd^tuffe gelangt, 
ift nad^ bem 9ieid^dgerid^te uner^eblidfi. S)iefen mefentlid^en Sebingungen 
entfprid^t nun bad ^anbetöred^tlid^e fiieferungdgefc^äft Ieinedn)eg^, weil 
ed nid^t ju einem feften Termine abgefd^Ioffen mirb, ein e^iigefc^äft, 
toie bargetan, nid^t t)orIiegt unb ed fonad^ aud^ bem ,,ern)eiterten" Segriffe 
beiS börfenmäBigen Si^ermingefd^äfted nid^t unterfteDt merben fanm 
S)urd^ eine fd^arfe @d^eibe(inie ift ed ba^er oon bem Sörfentermin« 
gefd^äfte getrennt unb }mar burd^ bie rcd^tlid^e ^orm unb ben materiellen 
Snl^alt, fo bag eine Sermed^felung ober gar ^t^^ntiftsierung mit i^m 
nid^t angängig ifl. 3)i6 Sel^auptung oon ber SBiebereinffil^rung bed 
verbotenen Xerminl^anbeliS ifl bal)er einfadb läd^erlid^ unb bie Iiieraud 
abgeleiteten SSonoürfe finb gänjlid^ ungered^tfertigt unb lönnen aud^ 
gemög ber jefeigen SRed^tfpred^ung beiS 9{eid^dgerid^t8, auger oon 3gno« 
ranten, roo^I oon niemanb erhoben werben, ferner entbel^ren bicfe ©efd^aftc 
nid^t bed inbioibueDen S^aralterd, ba ftc nid^t, ol^ne auf perfonlid^e 
Sebürfniffe SRildfud^t ju nel^men, gefdjioffen werben, jumal feine feflen 
9Jlengenein^eiten in ber Sd^lufenote beftimmt finb, fonbern bie S«-*!^ 
fe^ung fold^er ber jebedmaligeu Vereinbarung ber Parteien unterliegt 
SBenn baS 9Ieid^dgerid^t biefe be^ufd ber (^rleid^terung ber abmicfelung 
afö jroedhnäjsig , aber für ben Segriff beä Sörfentermingefd^äfte« nid^t 
ate notroenbig betrad^tet, fo mag lefttere« unter Umftänben rid^tig fein, 
aber }ur Seftimmung bed t^pifd^en ^n^alted bcS ®efd(^äfted mug bie 
(Sinl^altung einer fefien SRengenein^eit unbebingt atö mefentlid^ angefe^en 
werben. @d märe fonfl nid^t abjufel^en, worin fd^Iieglid^ bad SnbioibueDe 
eined ©efd^öfted feinen Slu^brudC finben foOte. 9ln ber Sörfe bflrfte 
im gegenteiligen ^ade ein foId^eS mit e^i^d^arafter wo^l nic^t me^r 
möglid^ fein. 

') ^-i^ergl. 3al^rbüc%et für ^iotionolöfonomie unb etatiftif, III. Solgc, 9?b. 22; 
3cna 1901, 8. 793 ff. unb bte bafclOft anfirgebenc i^tteratur. 
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SBir refütnieren jum Sd^diffe haf)\n, bog bod ^anbetered^tlid^e 
fiteferungdgefd^aft in ^robufteii fon)0^( auf ®runb beiS § 48 93.®. atö 
auc^ getnäg bed ^.enDeitertcn" Begriffes ber Sörfentermingefd^äfte feiten^ 
M Sleid^dgerid^ti^ nid^t ald ein foldjed angefel^en tüerben barf, roedldolb 
auf ed bie §§ 50, 51, 66, 69 95.®. feine äntoenbung pnben fönnen. 



7. eittb Setmiiigefdiafte ftrebitflefdiafte? 

Dr. SBeber behauptet: ,,2)ie roefentlid^e ^unttion (bed Xennin' 
^anbete) ift aui) im ^robuItenDerfe^re bie Srntöglic^ung ber Jtrebit' 
fpetulation. ©ie toirb nod^ ftarf erleichtert burd^ bad on mel^reren 
^rogen Slerminplo^en in ben ^auptartiteln befte^enbe ^nflitut ber 
£iquibationi^fQ{fen , welche ben Spelulonten gegenfeitig bie SrffiSung 
i^rer itontrafte garantieren unb ftd^ i^rerfeitiS burdd pro}entua(e @in' 
fd^affe unb — bei Aurdfc^manfungen }u Ungunflen bed @pe(u(anten — 
92a4lfd^flffe ftdl^ern" ^). SBenn ber Xernün^anbe( bie Jlrebitfpetulation 
ermöglid^en foO, mug er fetbfl auf Jtrebit bafiert fein, bad ^^ermin« 
^efc^äft felbft ein Jlrebitgefd^äft barftellen. 3lu^ anbere Sd^riftfteSer, 
fo }. 9. S)at)ib Jlo^n, galten ben Arebit für bie ®runbtage M 
Xenninl^anbeld unb bad S^ermingefdbäft für ein }n)eifeitiged Ärebit« 
flefc^äft ober a(d bie reine ^orm beiSfelben'). Son inand^en 9lationa(> 
dtonomen wirb inbeffen geleugnet, ba§ bad S^ermingefd^äft mit bem 
Jtrebite überhaupt etroad }u f (Raffen l)at, fo ). 9. oon bem aitmeifler 
auf biefem ®ebiete, jtnied*). @d erfd^eint ba^er angebrad^t, inner« 
l^aib bed Stammend biefer Slrbeit genannten Streitpunft einer lurjen 
Setrad^tung }u unterjie^en. 

SßiQ man biefe fj^rage ber Söfung nä^er bringen, fo muß man 
Dorerfl feflfteQen, load unter Jtrebit ju oerfie^en ift, menn anberd nid^t 
lebigli^ ein SBortftreit beroorgerufen toerben foIL S)ie älteren 9{ationaI< 
ötonomen unb ^uriften ^aben atö mefentlic^fteiS 9Roment bed Jtrebited 
bad Vertrauen angefeben, aM melcbem ®runbe er bisweilen gerabe}u 
mit äSertrauen ibentifi)iert erfd^eint. 6o mirD er oon 2^^öl ald bad 
Vertrauen be)ei(!bnet, bag ein äJerfpredben erf üQt werbe ^). @elbft 9t a u 
beftniert ben Arebit nod^ ald bad 93ertrauen, in toeld^em jemanb in 
^inftcbt auf bie (SrfüOung oon oertragdmägigen Serbinblicbfeiten im 
iDirtf(|^aftlid^en SSertebre bei anberen fie^t. 9lud^ biefe 2)efinition fann 

1) i)etttf4e Suriflenarituno 1896, 6. 248 ff. 

*) J^ol^n, S)a)>ib, £er (Hetrftbrtennin^anbrt, iMpaig 1891, 6. 54 f. 
•)ftnir«, Rirbit. Xerfdbe, Britf^tift für bie flefamtr etaatdtDtffrnfc^aft, 
2ubtnaen 1859, 3. 576 ff. 

^) 21)01, Dr. ^ einriß, ^anbdmd^t, V. «uflafie, I, 6. 896. 
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in tDtrtfd^aftüd^er ^inftd^t leinedmegd genä()en^). @rfl Jtnied iü auf 
unferem @e6iete ba^nbreci^enb , tnbem er t(ar itnb beftimmt bie loirt-^ 
fd^oftdd^en SRomente beiS Arebtted feflfleDt iinb il^n, loie folgt, befimert : 
r^firebit ifl berjenige äSerfe^r, in bem bie fieijiung bed einen in bie 
©egenmart, bie ®egen(eifiung bed anbeten in bie 3u(unft f&Ot" 

Anied fielet in biefer 93egriffdbefiimmung bed Jtrebited oon ben 
beiben 9Romenten, bem SSertrauen unb ber ^reimiOigteit ber (Suter* 
Übertragung ab unb ixoax mit SRed^t, roeil beibe fd^on bie gntnblegenbe 
SSorauiSfe^ung bilben, ol^ne meldte ein fold^er SSerfel^r nid^t benfbat i^ 
S)enn berjenige, meld^er ein beflimmted Jtapital ober fonfiige wirtfc^aft» 
lid^e 93ermögendob]eIte auf einen anberen überträgt, o^ne eine g(eid^' 
2eitige ©egenleiftung, fefet in biefen bad SSertrauen, bog in Sutunft 
eine entfpred^enbe ®egen(eifhtng erfolgt, ba ol^ne biefe Soraudfe^un^ 
bie Übertragung nid^t ßattgefunben l^aben roürbe. 9ßei( aber ein folci^ed 
äSertrauen nid^t nur beim Jlrebite befielet, fonbern einem großen 2;eile 
beiS n)irtfd^aftlid^en ®efd(iel^eniS überhaupt ju ©runbe liegt, fo fann in 
einer SBegriffdbeflimmung , meldte bie mefentlid^en d^arafterifiifd^en 
SRomente sufammen}ufaf[en l^at, l^ieroon mit f^ug unb Sted^t abgefel^en 
werben. S)agfelbe ifl mit ber greiroittigfeit ber gaff, ^n^ biefe liegt 
bem Jtrebite eo ipso ju ®runbe; benn o^ne fold^e gibt ei^ leinen Jtrebit. 
93ei 9(uiSübung bed 3^<^n9^ toürbe man Don einer S^anQ^anUifft u. f. n. 
fpred^en fönnen, aber nid(it oon einem 5trebite, ber bem anberen ein« 
geräumt morben ift SBenn nun SBagner^) bie ötonomifd^e S^eftnitioii 
beiS Jlrebiti^ mie folgt gibt: „Jlrebit ifl berjenige prioattoirtfci^aftliil^e 
SSerle^r ober badjenige freimiUige ®eben unb Smpfangen mirtfd^aftli^er 
@üter gmifd^en oerfd^iebenen ^erfonen, mo bie Seifiung bed einen im 
äSertrauen auf bie gegebene Sufid^erung fpäterer (lünftiger) ®egenleijiung 
bed anberen erfolgt'', fo Ratten mir biefe nid^t nur ftiliftifd^ für Der« 
fe^It, fonbern aud^ fad^Ud^ nid^t für oöKig jutreffenb. 9Bie mo^duenb 
Aar flid^t bagegen bie 2)efinition Änied' ab, bie aOeiS äBefentlid^e in 
ftd^ fd^Iiegt unb bod^ aOgemein oerfiänblid^ bleibt. 

SBenben mir bie JtnieiSfd^e S3egriffiSbeftimmung auf bad Xermin« 
gefc^äft an, fo liegt biefem aderbingd ein gemiffed SSertrauen }u @runbe^ 
meil man mit jeber ^erfon nid^t ein folc^ei^ ®efd^äft eingebt. S)amit 
mirb inbeffen bad Xermingefd^öft nod^ (ein Jlrebitgefd^äft. ^enn ber 
befriflete Aauf fe^t bie (SrfüQung beiber Xeile in bie 3u(unft. Sine 
SBorleifiung bed einen unb eine 9lad^teiftung beiS anberen ftnbet übet« 
f)a\xpt nid^t ftatt. 2)ad, mad ftd^ in ber ®egenmart ooDjie^t, ifl eine 



^) 9lau, Söoltetoittf^aftdle^te, VIII. ^luflage, II, e. 43. 
^ aOagner, Slbolp^, 2)er J^rebtt unb ha% fSanbot^tn, in Sc^önbergi 
{)anbbud^ ber politifd^en Ctonomie, Tübingen 1885, ^lufl. II, SBb. I, 6* 398 f. 
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rein ted^tlid^e ^anblung, ein fofort }u fianbe ge!ommener Konfenfual« 
oertrag, ber ein gegenfeitiged 93ertrauen }ur äSoraui^fe^ung ^ai, 
bei loeld^em aber nid^t bel^auptet roexhm tann, baB ^ier eine einfeitige 
Seiffaing {lattftnbet, gefd^n)eige benu ein Jlrebit gen)äl)rt n)irb. äSon 
einem Arebite nfirbe erfi bann bie Siebe fein !önnen, roenn bie Erfüllung 
für bie S^tunft berartig vereinbart n)orben roäre, bag ein £ei( im 
Termine }u leiflen f)at, bie Seiflung bed anbern roieberum in bie ferne 
3utunft ^inau^gerüdt fein würbe*), ©old&e ^^ermingefd^dfte bürftcn 
aber n)ol^[ laum oorlommen; an ber S3örfe finb fte fid^erlid^ rotten ber 
geltenben Ufancen au^gefd^ (offen. 

3lnn l^at j. 93. ®. 6ol^n behauptet, inbem er Dorfle^enbed ald 
rid^tig }ugeben mu6, bad bie ©(eid^ung bed Xaufd^nierted, 
rotl^t burd^ ben gegenwärtigen SSertrag feftgeftellt wirb, fofort ber 
Störung unterworfen ift, weil bie }u liefernbe SBare ^reii^f c^wanlungen 
unterliegt. 9Rit ber ©röge biefer ©d^wanfungen vergrößert (td^ aud^ 
bie (Störung, ^ie Störungen ergeben aber $reidbifferen}en in be}ug 
auf bie @(eid^ung bed ^aufc^werted, weld^e im £ieferungdoertrage feil' 
ge^eUt ift. 2)iefe ^reidbifferenjen finb bie Dbjefte bed JtrebiteiS^) 

9(ucb biefe 9emiU)ung, bem Xermingefd^äfte nod^ einen {(einen 
3ipfe( bed Arebiti^ um}u^ängen, vermögen wir a(d rid^tig nid^t an« 
}uerfennen. ©(^(iegt A a(d jtäufer mit B a(2^ 9}er(äufer ein 3^ermin* 
gefd^äft ab, fo finben naturgemäß gegen ben vereinbarten $reid fofort 
^reidbifferenjen ftatt. Steigen fi^ biefe ju ©unflen bed A, fo tritt für 
i^n bie 9lud^(^t auf (Gewinn ein, ben er rea(ifieren lann, wenn er fo* 
fort mit einer beliebigen $erfon ein SBerfaufdgefd^äft auf S^ermin ab-- 
f(^(ießt. S)ur(^ bad jweite ©efd^äft wirb bad erfte in leiner SBeife 
berührt, bie @tipu(ationen bedfelben bleiben befielen unb }u bem feft* 
beflimmten Seitpuntte ^at eine (SrfüDung bed erften ®ef(^äfted fiatt* 
jufinben. 3)ad gegenfeitige Vertrauen auf tatfäc^lid^e SrffiDung war 
bei @inge^ung be^S ©efd^äftd auf beiben Seiten vor^anben. 3&tnn aber 
A bei ber 9Ieigung ber SBagfd^ale }u feinen (fünften beforgt wirb, B 
fönne am SrfüDungdtage feinen äierpflid^tuiigen md)t nac^fommen unb 
nun eine Sicherung verlangt, ju welcher er obne befonbere Slbrebe einen 
änfprud^ überhaupt nic^t beft^t, fo ift ein folc^ed {{erlangen fein be< 
tätigtet SSertrauen, fonbern gerabeju @nt}ie^ung eined fold^en, unb ber 
Sinfc^uß bejw. ber Stad^fc^uß ober bie SRarge be}w. bie Si^er^eit ober 
unter weld^en 9lamen man feine 3utunftdforbenmg )u fi^ern fid^ beftrebt, 
ifl eine birefte Betätigung bed 9)liß trauen», inbem man Sn'^^M in 



>) a^ergl au(( SSagnet» a. o. C, 8. 898. 

') Go^n, (BuftoD. übet SSffen unb 2ßtrfuna ber Arrbiigrf^aftr, Zfibinger 
3eitf4nft für bie grfamtc Gtaatdlvilfenf^aft 1868 8. 584. 
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bie SRögltd^teit beiS anbern fleKt, }u betn gegebenen Qcitpunttt feine 
Serbinblid^Ieiten }u erfflden. Sinefieiflung oon irgenb einer 
@eite l^at überhaupt nid^t flattgefunben, n)ei^^alb aucl^ 
Don Jtrebit gor feine Siebe fein lann. 2)ad Sertangen nod^ 
@td^erung bejn). ber SJlarge ifi bal^er ber flrifte Semeid, bag bei bem 
2:ermingef(i^äfte nid^t nur nid^t ber geringße Jtrebit gewährt wirb, 
fonbem ein flaxU& 3Rigtrauen }TDifd^en ben Parteien befielt, n)e(($e£ 
fogar bie }utanftige Seiflung 3ug um 3ug in ber 3Rdgtid^feit aU ge^ 
fäl^rbet anfielet. @d l^ei§t ba^er ade nationa(ötonomifd^en Segtiffe 
gerabe}U auf ben Jtopf fleSen, loenn man behauptet, bie ^eid* 
bifferenjen jiDif d^en bem 2^ermingef d^äftöfurfe unb bem am SieferungStage 
l^errfd^enben jturfe feien Dbjette bed Jtrebitö unb bie 9Rarge, Toelc^e 
bod^ ben bentbar größten ©egenfag }um Arebite barfleSt, filr bie 9ti($tig« 
(eit biefer Se^auptung ind g^elb fUl^rt. 

S)ie gleid^en SSer^ältniffe ergeben ftd^, menn ftd^ ber $reiS )u 
@unßen bed B fteOt unb biefer nun oon A ©id^erung ber l^eroortretenben 
S)ifferen2en verlangt, n)0}u er n)irtfd^aftlid^ in gleid^er äBeife bered^tigt 
ift tDie jener, red^tlid^ aber nur bann, menn foId^eiS oertraglid^ geregelt 
n)orben ifl. SBie ftarl bei einem fo(d^en gegenfeitigen Serlangen bad 
SRigtrauen fein mug, gebt aud^ baraud ^tvDox, bag bei ben benfd^enben 
^(uftuationen bed ^reifed bid }um fiieferungetermine nod^ niemanb 
n)ifyen fann, mie ftd^ enbgältig ber ^reiS fleQen roirb unb ob nic^t 
injn)ifd^en ber ju Ungunften einer Partei neigenbe $reiiS eine oöUig rfidt* 
läufige äBenbung einfd^Iägt 

3lx6)t anberd geflaltet fid^ bie @ad^Iage, n)enn A unb B fid^ an 
einen Jtommifftonär n)enben unb nur mit biefem ju tun l^aben. 5Cer 
Jlommifftonär mirb t)on beiben Jtontral^enten @id^erung ber Erfüllung 
für bie in 3u(unft 3^9 ^^ 3^9 erfolgenbe fieifiung unb ©egeuleifhmg 
verlangen, we^l^alb aud^ ^itx von einem Jlrebite, ben er A ober B ge> 
n)äl^rt, ober ber ibm oon beiben geroä^rt n)irb, nid^t gefprod^en merben 
lann. 9(ud^ felbft n)enn C (eine S)edFung verlangt unb er Ser- 
trauen }u feinen Jlommittenten beft^t, bog fie am Sieferungdtermine 
erfüDen, lommt loeber ^erfonalfrebit, nod^ fonfi eine anbere 3(rt bed 
j{rebitd }um Sorfd^ein, n)ei[ eben von irgenb einer @eite eine Seiflung 
nid^t ftattgefunben l^at unb Seiftung unb @egenleiftung in ber3u^nft 
}ufammenfallen. 

9tod^ fdj^ärfer lommt biefed bei ber n)eiteren @ntmidfelung bed 
2^erminl^anbe(d burd^ Siquibationdlaffen jum Sludtrage, oon benen, mit 
n)ir unter ^intoeid auf bie Hamburger Sörfenoer^ältniffe gefe^en ffabm, 
nid^t nur bei jebem ©d^Iuffe ein beflimmter (Sinfd^ug verlangt, 
fonbern aud^ bei jeber ^reidf d^manlung , faOd bie ^edung nidi^t me^r 
auiSreid^t, ein 9}ad[ifd^u6 audbebungen wirb, ber bei geringen ^i^ 



6inb 3:ermingef4dfte S^xtbii^t\6fi\it? 265 

fd^ioanfungen junt Seile — toetm er nod^ 12Vi Ul^r nad^mittagi^ oer^ 
langt toirb — erfl am näd^fien Xage }u entrid^ten ift, bei flarlen 
^reidbemegungen aber aud^ bann fofort geleiflet merben mu6. ^ier' 
burd^ ifi bad fd^ärffle Wigtrauen jur ©runblage bed Xermin^anbeld 
an ber Sörfe gemad^t werben, xoai^ aud) bered^tigt \% inbem in folge 
her burd^ bie Jtaffe bebingten 3^if4^nglieber fomie ber großen Umfäfte 
ein perfSnlid^ed S3elanntfein ber Jlontral^enten nid^t immer möglid^ ift 
unb bie $erfonen berfelben burd^ bie DoQftänbige Sid^erung, meld^ 
bie Aaffe im eigenen Sntereffe oomel^men mu§, gleid^faDi^ fungibel 
geworben finb. 

$ier nod^ oon Jtrebit ju reben, wfirbe eine ooUfiänbige 93erfennung 
bed Sörfentermingefddäfte^ inooloieren. 

(S^ bemal^r^eitet fi(( ba^er bie Slnfid^t oon Jtnied, ba§ bad Termin« 
gefd^äft bem Jlrebite nid^t nä^er fte^t aU ber Si^aufd^ unb ber Sartauf. 
2)urd^ ben Xerminl^anbel finbet bemgemäg aud^ lein 
meitcred @raoitieren }ur Jlrebitmirtfd^aft flatt, mieman 
oielfad^ befürd^tet l^at. — 

SDie Sid^erung ber Slermingefd^äfte nötigt und nod^ }u einigen 
Scmerhingen. 

@in ^o^er (Sinfd^ug ober eine flarfe 3)ecfung bemirfen eine Sicher« 
fteDung ber eingegangenen Senningefcbäfte unb bereiten fär ben un« 
geheuren 93erfe^r an großen 935rfen einen gefunben Soben oor, menn 
aOfeitig auf bie Sin^altung biefer Sebingungen gefe^en mirb ober 9b< 
iDirfelungdbureaud bejiD. fiiquibationdlaffen oor^anben finb, metii^e oer« 
möge i^rer Stegulatioe ^ieroon nidjit abmeid^en bürfen. Xa^xi werben 
unberufene unb befonberd oermögendlofe ^erfonen burd^ biefe Sebingun« 
gen oom Sermin^anbel ferngehalten, mad in betreff fold^er, bie über 
ein entfpre(^enbed jtapital nid^t oerfügen ober aui^ i^rem Sinfommen 
einen Zeil ffir 3!ermingefd^äfte nic^t abjufonbem im flanbe finb, wo^l 
ald mflnfd^endwert erfc^einen muß. ^n gleid^ gfinfiiger SEBeife iß 
inbeffen bie 9{ac^fc^u6pflid^t nid^t immer }u beurteilen, wenn fle 
aud^ nidjit entbehrt rotxbtn tann. S)ur(^ ben bei ^reidfd^manfungen 
»erlangten 9lad^fd^ug, ber oft fofort }u leiflen ifl unb etwa telegrap^ifd^ 
)ur Sinjiie^ung gelangt, ifl me^rfad^ eine Sd^äbigung bed fid^ am 
Sörfentermin^anbel beteiligenben ^ublifumd ^eroorgerufen worben, wie 
man aud^i an audmärtigen Sörfen bie 91ad^fd(iu611aufel früher bagu be« 
nu^t ^at, fd^mädfiere Kommittenten aud i^ren Engagements }u werfen, 
falle [xt ben Sta^fd^ug innerhalb einer augerorbentlic^ hirj bemeffenen 
S^rifi niddt anjuweifen in ber Sage waren, ^ad ©efd^äft würbe bann 
fofort abgewidelt unb )war ju einer 3^t, in weld^er bie greife fflr 
ben Jtommittenten ungünftig waren, unb biefer mit ber S)ifferen) belafiet. 
^ie Sered^tigung ber Jlommiffionäre fianb ^ierju bei ben eingegangenen 
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SSetpflid^tunflen auger S^rage, aber bie Sörfe fel6fl l^at fold^e 3RanU 
pulationen, loenn fie abftd^tUd^ )u btefetn Qmtäe oorgenommen mutben, 
verurteilt. @o l^at ber Sörfenrat in Subapefl in feiner ^lenarftftung 
t)om 5. Se}ember 1888 ba^tn SteSung genommen^ fold&e gefd^äfts« 
mägig mit 3nbit)ibuen jeben SiangeiS unb jeber Stellung eingegangenen 
@efd^äfte nid^t gut ju l^eigen, unb fte, faDd unter beliebigem 92amen 
ober Xitel eine SRarge bebungen fei, ni(|t aU reeDe ©efd^afte )u bt* 
trad^ten unb im Sörfenfd^iebdgerid^tdDerfa^ren in fold^en ^aüen feine 
^orberungen }u betätigen, menn fte aud 9}tangel an S)edhing entfielen. V) 
3)urd^ biefe SRagnal^me roaxen berartige 93efd^n)erben oerfd^n)unben. 
S)urd^ entfpred^enbe Sörfenufancen lönnen fte im Sörfenoerle^re (etcj^t 
befeitigt merbeu, mie aud^ bie fiiquibationdfaffen auf @runb i^rer 
Siegulatioe von bem ,,9lud«bem«@ngagement«3Berfen" taum einen ®e« 
braud^ }u mad^en nötig ^aben, menn fte ben (Sinfd^ug in fold^em ®tabe 
erl^ö^en, bag fte gegen }iemlid^ umfangreid^e ^reidfd^iDantungen von 
Dorn^erein gebedCt finb unb }um 9{ad^fd^uffe nur bann ju greifen Ser« 
anlaffung ffabtn, romn ganjungemö^nüd^e^reidftuftuationen 
ben 3Rartt bel^errfd^en. Selbftoerftänblid^ mug ber Jlommifftonär in 
fold^en Seiten }u feiner eigenen @id^erung oon bem i^m }ur Serfügung 
^e^enben SRed^te ©ebraud^ mad^en, ma^ i^m niemanb oerbenfen loirb. 
S)er @etbfit)erantn)ortung lann man bad ^ublilum niematö ent(aften ; 
benu jebermann, meld^er geneigt ifi, ftd^ am Sörfenterminl^anbet ju he* 
teiligen, mug ftd^ ftetd oox Stugen l^alten, loojU er ftd^ oerpPlid^tet 
unb }u meld^er $ö^e er ftd^ belafien lann, falls bie ^eii^beroegung 
entgegen feinen Sered^nungen unb SorauiSfefeungen oert&uft. 

SBenn man nun bie 9lad^fd^ugpf{id^t ganj aufl^eben mollte, fo »tobe 
ber Xermin^anbel auf eine erl^eblid^ unftd^erere SBafid gefleOt merben unb 
bie Unfolibität mflgte }n)eifellod gunel^men. 3)a}u voüxbt bie SSe* 
nu^ungdmöglid^teit bed Xerminl^anbeld toefentlid^ eingefc^rönlt unb gu 
einem ^^^rioilegium lapitalfrafttger Elemente merben, ma^renb fapital« 
fd^mäd^ere ^erfonen mel^r unb me^r oerbrängt merben bUrften. @d mug 
bal^er bie @inforberung einei^ 9lad^fd^uf[ed nad^ mie t)or befleißen bleiben. 

9ßa^renb nun bie @id^erung beiS Xermingefd^äfted bei @tnge^ung 
bedfelben Don mo^ltätigfter SBirfung ifl, fann bie fofortige, aber nidbt 
}u umge^enbe fieiftung eines er^eblid^en 9{ad^fd^uffeS bei ungflnßiger 
^reiSgefialtung von nad^teiligen {folgen für baS einjelne 3nbimbuum 
fein, menn eS fid^ }u ^od^ oerpflid^tet ^at, loed^alb nid^t baS SSertrauen 
f onbem baS 3R i B t r a u e n mit Sted^t a limine jur ©runboorauSfeftung 
eines gefunben unb für bie SSolfSmirtfd^aft unbebingt erforberlic^en 
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99örfentermin()anbeIiS ju mad^en \% unter rotl6)tt SSoraudfe^ung er ftd^ 
fräftig enttoidfeln unb feinen Sicgedjug über fionber unb 9Reere an* 
treten foQ: bie Slationalmirtfc^oft ber ein}e(nen SSölIer flärlenb 
unb entmidelnb unb biefe fd^UegUd^ toieber )u einer ^öl^eren (Stnl^eit, 
ber SßeÜtoirtfd^aft, {ufammenfoffenb , ber bie Sutunft gehört. 
9latu)na(e StbfperrungSmaBregeln ober BoOmauern tonnen ben burd^ bie 
SnteDigenj ber SSöIfer unb bie fortfd^reitenbe Entfaltung beiS SSerfel^rd« 
roefend }u SBaffer unb ju fianbe bebingten tinauf^altfam ftd^ QoII}ie^en« 
ben @ntn)i(fe(ungiSgQng fommenber ^^xUn faum Derlangfamen , feinet« 
loegi^ aber oer^inbem. 
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Sßenn mir nun im oorflel^ienben ber Sebeutung bed 3^erminl^anbe(d 
in großen 3^6^^ geredet gemorben ftnb, fo (ann man fragen, toie ed 
m5g(id^ gemefen ift, i^n in 9aufd^ unb Sogen fd^Ianfmeg }u t^erbieten. 
Um biefe $rage }u beantn>orten, ifl t^ erforbertid^, mit einigen @trid^eu 
bie Sntfie^ung bed Serboted }u }eid^nen. SSeber bie 93örfen«@nquete« 
Jtommiffion nod^ bie Slegierung ^at ein fold^ed Serbot gerooKt. 9(u(^ 
finb im Steid^dtage in erfler fiefung berartige älntröge nic^t ^eroor* 
(getreten. @r{l in ber itommiffton würben SSfinfd^e auf ein Verbot Dor« 
gebraii^t, bie ftd^ ba(b fo oerbid^teten , bag am 22. ^ebruar 1896 ein 
Sefd^Iug auf Unterfagung bed 95rfentermin^anbeIiS, }mar in motivierter 
^orm, ju fianbe fam. 9l(d aber bie 93ertreter ber SIegierung bagegen 
Sinfprud^ erhoben, mürbe er in 2. fiefung abgelehnt, unb bie 93or(age 
gelangte ol^ne ein foId)ed äSerbot mieber an ben Sieid^dtag. 9(IIerbingd 
|atte man einige Sefiimmungen in bad @efe^ ^ineinqenommen, meldte 
gemiffe 6d^äben bed Xermin^anbetd befeitigen fodten, fo g. J^. bie }mang$« 
meife Seftc&tigung jeber Lieferung burc^ bie ©ad^oerftönbigen^ Aommiffton 
oor ber Slnbienung. 3üie unttar bie SorfieDungen in biefer Siid^tung 
maren, bemeift fc^on ber Umfianb, ba6 man ^ierburd^ bie angeblich 
unter einem 2)rude gehaltenen greife in bie ^ö^e ju treiben mahnte. 
SKe bid^erigen SBerfc^ärfungen ber Slegierungdoorlage genügten inbeffen 
ber ^e^r^eit nid^t. 3n ber 2. fiefung bed ^(enumd brad^te ba^er ber 
abgeorbnete 6(6n)ar}e ben Antrag auf bie Unterfagung bed börfenmägigen 
Xermin^anbeliS in @etreibe unb 9}fi^(enfabrifaten ein. ©egenmfirtig, 
nac^bem bie bamald fo (eb^iaft aufgemübUe (Snegung ooQfianbig Der« 
fd^munben ift, bie Stotmenbigleit einer gefunben, entmidCelungdfä^igen 
SArfe aud^ in ben bunteljlen älgrariertöpfen mo^t nid^t me^r befhritten 
mirb, unb aufgeflörte Sanbmirte felbfl mitgearbeitet ^aben, um bie 
berliner ^robuttenbörfe mieber^erjufieOen , erfc^eint ed bem ruhigen, 
mirtfc^aftdpolitifc^en Seobaddter gerabeju unglaublid^, mit meldEier Ober- 
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fläd^lid^feit bte Steid^iStogi^mel^rl^eit in ber fraglid^en älngelegen^eit uer« 
fahren ifl, um bie fiöd^flentiotdfette ^anbeföform an ben beutfdtieu 95rfen 
)u unterlagen. S^oIIdroirtfd^aftUd^e 9en)eid{ifi(fe xoartn nic^t oor^anben 
ober mürben nid^t oorgebraddt ; benn bad, mad gegen ben 93örf entermin^anbel 
eingen^anbt roorben ift, fann man nid)t atö ,,®rünbe'' bejetci^nen. @d ift oiel )u 
Dome^m audgebrfldt n)enn man baiSjenige, road ber 9lntragfteIIer jur Unter« 
flü^ung feineiS 9(ntraged Dorfül^rte^ atö bemetölofed, (eere§ ©erebe fenn^ 
jet^net ®Uxä) im Eingänge feiner SluiSfäl^rungen erfUrte er, bag er fci^on 
feit Salären bie Sbftd^t ^abe, ,,ben Xermin^anbel totgufd^Iagen ". (S^ feien 
*/io aOer ©efd^äfte leine Sffeftiogefd^äfte fonbern @pie(gef4äfte, fo ^abe 
ein fogen. Sac^oerftänbiger behauptet. D^ne aud^ nur im geringften 
badjenige gu bcrüdfid^tigen , load oiete n)irf(icl^e ©ac^oerflänbige aud^ 
gefagt Ratten, e^iftierte für ben SlntragfleDer nur bad, xoa^ ein 9Ri§'- 
günfliger von ^öd^fl mange(nber 93i(bung in feinem $rger oor ber 
@nquete*Jtommiffton in unoerantmortlid^er Steife ol^ne Beibringung irgenb 
tDcId^er SBemeidfiflde jum beflen gegeben. 3)arin liegt bai^ ®anje, roa^ 
}ur ,,9egrünbung" bed 9tntraged von il^m angefäl(irt ju nierben Dermog. 
Unb in meld^em Xont mirb t^ vorgetragen ! 3fl bad bie @prad^e eined 
gebilbeten 9Rannei», ber auf bem ^^orum beiS gangen ^eutfd^IanbiS rebet, 
unb ftd^ ber $ö^e feiner Slufgabe ben^ugt fein foH? Sffeltioe Lieferung 
merbe nur bann bemirlt, roenn ber ^änbler auf bem ©etreibe l^ängen 
bleibt ober menn er ben äJerläufer ärgern ober preQen, ober ben Ron* 
fumenten betrügen roill. 3" biefem galle wirb bai5 frifflec^te ®etreibe 
mit gutem gemifd&t unb afö gute« oerfauft'). SSeld^en Begriff mog 
ber SlntragfleDer mo(|( oom Sffeftiogefd^äfte im ®egenfa(e }um Spiel« 
gef d^äf te gehabt l^aben ? Son ber Kenntnis ber gangen Xed^nif bed 3:ermin' 
l^anbeld, ber bem ©efc^äfte }u @runbe liegenben 6cbIu6note unb bed 
©fontrierungdoerfa^rend lägt bie 9Iebe nid^td erlennen. Sold^e Sud* 
fprfl(|e ju miberlegen, ifl gegenmartig, nad^bem bie bamald fo bol^e 9Be0en 
fd)(agenbe Semegung ftd^ al^ total oerfel^It enoiefen l^at unb gufammen« 
gebrod^en ift, nid^t erforberlid^. ^n Jlürgc mag nur barauf ^ingemiefen 
mcrben, ba^ ber ^anbel unb an feiner @pi(e ber Sermin^anbel ed mar, 
ber eine ©tabt mie Berlin unb oiele fonfiige ^lä^e mit ben erforberlid^en 
JlonfumtiOilien oerforgte, mäbrenb bie Sanbtotrtfd^aft nid^t einmal im 
ftanbe mar, tro6 audgefprod^ener Beoorgugung, ben Bebarf ber ^rooiant« 
ömter audreid^cnb gu becfen. Dbmo^l lefttere oon oben ^erab angemiefen 
maren, in erfter fiinie birett oom ^robugenten, mit Übergebung bed ^anbete, 
gu taufen, ^aben fie ftd^ im Saufe ber ^af^xt toieberum genötigt gefe^en, 
burd^meg gum ^anbe( gurüdgufebren , meil fte oon biefem öfterd beffer 

1) etenograp^ifd^f IBerid^te bei Slet^Stafid, IX. Srgidlaturperiobe, lY. Bt\f\on 
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unb biHiger bebient merben, aü beim Jtaufe an& erfter ^anb. ^n Berlin 
loar eine SeborfiSbedung ol^ne Bu^ilfena^me bed ^anbete oon oom^erin 
audgefd^ [offen*). 2Bad nun baiS angeblich fc^Ied^te ©etreibe bed Sörfen* 
termin^anbete betraf, fo roax, mit toxi gefe^en f^aben, bie £ieferungd« 
qualität unter Sei^ilfe unb SiQigung he& beutf^en Sanbmirtfd^aftd« 
xaM feftgefe^t, wobei biefer bie Snoartung audgefprod^en l^atte, bie 
fianbn)irtf($aft n)erbe ftd^ bemühen, immer beffere Qualitäten oon ®e« 
treibe }u erjeugen. Unb menn wirtlid^ minbermertiged ©etreibe im 
6anbe( unb Serfebre roax, fo ^atte eiS fic^ ber Raubet bod^ nid^t an^ 
feinen Ringern gefogen, fonbern ed mugte bei Sanbroirten auf bcm 
^Ime gemad^fen fein. SBie tonnte man nun bem ^anbel bed^alb 93or« 
mfirfe mad^en, meil bie fianbmirte fein beffered ©etreibe erzeugten ! 
9Ruf3te man erfierem bod^ 2)anf n)iffen, bag er t& fiberl^aupt abgenommen 
^attel Übrigeni^ (am berarliged untermertiged ©etreibe für ben 3!ermiu' 
^anbe( nid^t in $rage, meil für i^n bie }u (iefernbe %r)\>t feflflanb, }u 
loeld^er fomol^l bie Sanbmirtfd^aft ald aud^ ber ^anbel }urfldfge(e^rt 
{tnb, ald na^ ber ^i^e beS itampfed ber ^riebeniSfc^luß bei SBieber^ 
^erfledung ber berliner $robu{tenbörfe erfolgte, ^ierburd^ werben 
fämtHd^e jtlagen fiber bie fd&lec^te SieferungiSqualität gänjlid^ ^infäOig. 
^ecntx mirb behauptet, nid^t Angebot unb 9lad^frage „mad^en" bie 
greife, fonbern bad Jtapital. 93ergebeniS fuc^t man nad^ einer Slntmort, 
n>ie fotd^ed mögtid^ ifl, ober mie ftd^ ber S(ntragfieDer biefed beult 
Später, ate bie ^robutten « Sörf en jerfiört maren, l^at man aüfeitig 
gelernt, bag aud^ bad ,, Stadien" ber greife feitend ber fianbmirtfd^aftd« 
fammern unb beren B^ntratnotierungdfleUe nidSiti^ genügt ||at unb baburd^ 
eine ISinmirhing auf Slngebot unb Sladbfrage unb bie mirHid^e $reid» 
bilbung ntd^t er}ielt werben tonnte. 9Ran ^at babei bie groge (Erfahrung 
gewonnen, ba§ greife überhaupt nid^t ,,gemad^t" werben tonnen, wie 
weiter unten nod^ nä^er bargelegt werben wirb. Sie bt(ben ftd^ im 
(ebenbigen ^anbeteoerte^re burd^ bad 3uf<<n*ni^>^treffen oon Jtäufern unb 
SBerfäufem, fona^ huxdf Angebot unb 9lad^frage. 

@iS wirb bann bemertt, bag Importeur, ^önbler unb 3n)ifd^en« 
^änbter boc^ eigentlich nur ^auffierd fein tönmn ; benn fte muffen unter 
Serfidffid^tigung oon Untofien unb Serbienft wieber oerfaufen. „3)agegen 
ber borfenmägig SBertaufenbe beim Xermingefc^äfte gewinnt bann, wenn 
Ttc^ bad ©etreibe am ^äOigteiti^tage, alfo Ultimo, btUiger fleOt ald beim 
abfddluffe. Slfo ber Sörfenmann, ber im Xermin^anbel oertauft, mug 
verlangen, bag baiS ©etreibe im ^eife fäQt, unt baraud ge^t flar 
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I^eroor, ba§ bad börfenmagige Xermingefd^äft auf bie greife brödenb 
iDirlen muß. S)enn toenn bie .ftapitaliflen , in beren Stttereffe ed 
liegt, niebrigere ^eife }u eqielen, berartige (^efd^äfte mad^en, toerben 
fte mit aDen SRitteln bafQt forgen, bog bie greife bann niebriger fitzen, 
unb beiSl^alb i|l ein flänbiger ^reidbrud ba." 

SBie einfältig fann ftd^ ein Slei^iStagdabgeorbneter, ber feine 9Reinimg 
in einer burd^ ©aci^Ienntnid nid^t getrübten Sßeife mit unfel^lborer 9e* 
fiintmt^eit audfprid^t, ben ^örfenterminoorgang oorfleSen I Slf o man oer* 
fauft fortgefefet, bie greife werben gebrüdt unb am Ultimo lauft man 
ju gefun!enen greifen bad betreibe jurfidF unb man ^at fletd bie 
S)ifferen) atö gute $rife in ber Xaf d^e ! — @o einfad^ ifl ber Sorgang 
nun aber bod^ nid^t. Sßer oertauft, glaubt aderbingiS auf ein Siiiten 
ber greife redbnen ju formen ; mer lauft, auf ein Steigen. SBenn nun 
ber Saiffter t)er!auft, muB er jemanb f)aben, ber lauft, benn fonft ifl 
ein 93er!aufdgefd^äft nid^t möglid^. @^ mu§ i^m alfo iemanb gegenüber 
treten, ber nad^ feinen eigenen Informationen auf eine ^reidfteigerung 
red^net, ber glaubt, bie jtonjunitur bed äBeltmarfteiS neige T^d^ }u feinen 
©unfien. 3)er $auf[e muB ba^er fletd eine Saiffe gegenfiberfle^en unb 
umgete^rt; benn bie eine ifl ol^ne bie anbere nid^t benfbar. <5onfi 
mfirbe ein ^erminoerlel^r gönjlid^ auiSgefd^Ioffen fein. 93on biefer 
SBa^rl^eit ifl jeber angel^enbe ^anblungdle^rling flberjeugt. 3m Steid^d« 
tage l^atte man bei ben be}figlid^en Sludffll^rungen eine an ber SerKner 
SBörfe }ufammengebrod^ene ^irma im Suge, bie burd^ leid^tftnnige 9)atffe' 
fpefulationen il^ren eigenen Stur} l^erbeigefäl^rt l^atte. Xro^bem man 
l^ierbei gefeiten, mie gef&^rlic^ bie Saiffeoperationen maren, glaubte man 
in ben Areifen bei& Sunbed ber fianbroirte felfenfefl, jebermann fpetuKere 
im Xermin^anbel & la baisse unb brüdfe auf bie greife. S)abei ^atte 
ftc^ niemanb f(ar gemad^t, mie fold^ed möglid^ fei. 3Bie eine SBeQe 
bed äBa^ned mürbe biefer @(aube burd^ ade Sd^ic^ten ber Seoditerung 
getragen unb l^aDte aM biefer taufenbfUmmig }urfldr. S)ie SBamung 
ber oemünftigen oolldmirtfd^aftlid^en Überlegung fonnte bem erregten 
S^orud gegenüber nid^t auftommen. 3l\ü^t ben tatfäd^Iid^en 3Beltmartt* 
lonfieDationen , bie ftd^ auf ®runb von ^robuftion, Jlonfum unb ben 
ben SßeltbaQ überfpannenben SSerle^rdeiurid^tungen unb «(Erleichterungen 
bitbeten, mar bie ^reidfleigerung jujuf (^reiben , fonbem ben ^Dladben* 
fd^aften einer unflar unb oerfd^mommen gebadeten 93aiff efpelulation l 
fflo^ alle 93erfud^e felbft ber potenteflen Spelulanten, bie eine ^auffe ober 
eine Saiffe entgegen ben AonfieQationen bed 9BeltmarIted inf}enierten, 
flnb jufammengebrod^en. Sie muffen fletd mit bem Siuin bed Seran* 
ftatterd enben, meil ftd^ ein SRonopol für ©etreibe, etma mie bei 
Petroleum, nid^t burd^fül^ren lägt, ^ad mürbe bamald nid^t eingefe^en. 
3Ran argumentierte anberd. ^ Xermtnl^anbel merben bie niebrigen 
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greife notiert, folglid^ r^ntad^t" er fte, er ifl ber Sfinbenbocf. 2)al^ 
fort mit i^m! 

3Ran ffil^It ftd^ fofl oerfud^t, l^ierbei an ben SKfhonomen ju benfen, 
ber bad Srfd^einen eined jtometen onlünbigt. 9)a nad^ bem Slbergtouben 
ber Jlomet aber Jtrieg, 3Rorb unb 8ranb bebeutet, wirb ber ©ele^rte 
in einem SoIIdauf laufe an bie näd^fle @id^e gel^ängt, n)ei( er ben 
Srrflem am $imme(8gelte l^eroorgebrad^t ^at! — 

SBomit toirb nun oom 9(ntrag{ieSer bie ^el^auptung belämpft, bag 
ber 9örfentermin]^anbe( bedl^alb notn)enbtg fei, weit er baiS ©etreibe 
^erbeifd^affe. @d roirb einfad^ ber S)iItatorfpnid^ oeriflnbet: ,,3)ad ifl 
ber reine Unftnn, benn id^ l^abe fd^on oorl^in bemertt: eine 
tatfad^Iid^e Lieferung n^il ber bSrfenmSgige S^erminl^anbet ja gar nid^t/' 
,,9Benn ber Jtonfum auf ben S^ermin^anbel angemiefen ro&xt, bann w&re 
er oerloren; benn er mü^te nod^ }n)ei 3Ronate märten." Aann ber 
forfd^enbe 9lationa(ötonom ein fol^ Knbifd^ed Argument bei Srmägung 
einer fo fd^mermiegenben f^rage flberl^aupt ffir möglid^ lialten? 3uf 
ben Xermin^anbel brandet ber Jtonfum nid^t erfl }mei 3Ronate }u märten, 
ba er ununterbrod^en tätig mar unb }u )eber}eit ©efd^äfte abgefd^loffen 
unb abgemidfelt mürben. äBeil nun von jebem Serfaufer auf ®runb 
von 9örfenufancen Sieferung effeltioer Sßare oerlangt merben lonnte 
unb }mar bie t^penmä^ig beftimmte S)urd^fd^nittiSmare, fo oermod^te aud^ 
ber Aonfum jeberjeit burd^ ben ^erminl^anbel oerforgt }u merben. 92ad^ 
bem frfi^er Xudgeffll^rten ifl eiS nur nod^ nötig, barauf l^injubeuten, 
bag gerabe ber 2:erminl>anbe( bie SSaren l^erbeifd^affte. 2>enn mer moSte 
aud^ bad gemaltige 9tifiIo ber $reidfd^manlungen fibeme^men, xomn 
bie SSerfid^erung auf bem 3:erminmarlte oöDig abgef d^nitten mare ? 9Ht 
ber fieid^tigfeit ber ^erbeifc^affung unb ber Sudglei^ung be)m. 9b« 
fd^Ieifung ber greife mflrbe ed fobann f^limm befieOt fein. 

Sd mirb femer behauptet, ber Jtonfum fpiete bei bem börfen« 
mäßigen Xermin^anbel abfolut (eine SRoIIe. 9Benn baS ber %atl m&re, 
bann mfiffe man grabe bort, mo ber Jtonfum am größten fei, alfo im 
SBefien, in S)ortmunb, Sflffelborf, (gffen, Äöln, Wann^eim ben 95rfcn« 
termin^anbel ^aben. 3n Sraugerfle ooQ}ie^e fid^ ein großer Umfa^ o^ne 
ben Sörfentermin^anbel. 

3(ud^ biefer ^inmeid ifl oSOig J^infäDig; benn e» leud^tet fofort 
ein, bag eine @tabt oon 2 SRiDionen (Sinmo^nem anberer ßinrid^tungen 
bebarf , ald eine f otd^e oon 20 000, menn aud^ nur bie 9ef riebigung beS 
SofalfonfumiB in ^rage fie^t. Berlin mar aber nidSit aOein £ofaImar(t 
fonbem SBeltmarft. 3m ^inblide auf biefen beburfte e« be« Termin» 
^anbete jum 3n)e(fe ber internationalen Arbitrage unumgängtid^. ^flr 
Keine 8örfen genfigte nod^ bad ^anbetered^tlid^e 3eitgefd^äft jur Jtonfum« 
befriebigung. Sennod^ ^atte ftd^ an fold^en, }. 93. in SRagbeburg, 
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bereite ber ^^ermtnl^anbel ate notmenbig erliefen : ein SetoetiS, ba§ man 
xf)n für Serltn nid^t oerbieten burfte. S^er ^intoetö bed 9lntragfle&er£ oiif 
bie Sraugerfle ifl nid^t betoeifenb. 9lIIerbingiS ooDsiel^t ftd^ in Sraugerfie 
ein getoaltiger, etoad unDoOfommener Umfa^ o()ne bie ^ilfe bei^ Zermin« 
mar{ted. 9[ber in' btefem SHrtitel ifl ein S^ermin^anbel nid^t möglich, votil 
er eine J^od^inbioibuaKfterte Slu^prägung beftfet unb e& gänjlid^ au^ge» 
fd^Ioffen ifl, i^n auf eine gleid^mägige Xr)pe jurüd^uf fluten , roa^ oon 
jebem ©erftenfenner beflatigt n)erben mug. 3tux ©attungdioarc ifl für 
ben Xermin^anbel geeignet. 3)er beffere SSertel^r roax ba^er auiSgefd^Ioffen. 

äBenn bann ht& xotittxtn oon ben 93erteibigern bed STenninl^anbeb 
geäußert morben fei, ber 3Raxtt lönne jur $erbfl)eit boiS (Betreibe ni^t 
aufnel^men, bal^er mäffe ber Serminl^anbel befleißen, fo n)irb bem üom 
XntragfleSer entgegengehalten, ba§ ber 3^emiin^anbel überhaupt bod 
(Betreibe nid^t aufnehme, nur ber „xetUt" ^anbler lönne ed aufnehmen. 
3n 93erHn feien ja leine ©peid^er oor^anben, um ed lagern )u tonnen. 
9Bo bleibt bann ber ^jeede' ^änbler mit bem @etreibe, tomn nid^t 
genügenb @peid^erraume t)orl^anben ftnb? S)iefer befinbet ftd^ unter 
fold^em Umftanbe in einer größeren 93er(egenl^eit ald jener. S)er STermin* 
l^änbler fann ei^ bod^ j^r jemeiügen Aonfum}eit x>on anber^mo |er6ei* 
fd^affen, roä^renb ber „reelle" ^änblcr, wenn er e8 im fierbfie auf« 
nel^men foD, ed für eine längere 3^it einlagern mug. 3m äbrigen ^aben 
bie @peid^er in Berlin mo^I nod^ einigermajsen auiSgereid^t, wenn anJ^ 
mel^rfad^ lebhafte Sßünfd^e auf bie (Srbauung eined großen flaatlid^en 
Sagerl^aufed geöugert roorben finb. 

2)aiS maren fämtlid^e ,,®ranbe", meiere ber SlntragfieOer für ben fci^iDer* 
miegenben Singriff in einen georbneten oolIiSwirtfd^af tli<^en SBorgang oor* 
jubringen ^atte! hiermit rourbe eine Wagnal^me gered^tferttgt, burd^ 
loeld^e nid^t nur bie berliner ^robuftenbörfe i^re Sßettmad^tßeUung oer« 
loren l^at unb fte auf bie äSebeutung eined fiofalmarlted gefunten ifl, 
fonbem burd^ iDeld^e ber beutfd^en 93ol(dn)irtf d^af t , barunter auc^ ber 
£anbn)irtfd^aft felbfl, bie fd^werflen äBunben gefd^Iagen worben ftnb jur 
%xtvbe bed Slu^lanbed, n)e(d^ed fid^ über unfere ^^orl^eit bie $änbe reibt 

2)ie treibenben Jträfte für bad 93erbot liegen jebod^ tiefer. S)er 
äntragfleder üerfäumt ed aud^ nid^t, fie beutlid^ an}ugeben. S)er Termin« 
^anbel foQ oernid^tet, bie Sörfe }erftdrt merben im üermeintlid^en 
3ntereffe ber Sanbmirtfd^aft. @ie n)ill ftd^ an bie ©teile bei bid^erigen 
©etreibel^anbeU fegen. S)ad £anb foO mit einem Siege oon Aorn^äufern 
ilberfpannt n}erben, bie bad ©etreibe aufjune^men, ju beleil^en, fflr ben 
©ebroud^ l^erjurid^ten ^aben unb baburd^ ben ^reii^brudE )u paralQfieren 
oermögen. Slamentlid^ foUen fie im ^erbfte, menn bai^ ©etreibe in 
größeren Mengen auf ben ^Jlaxti gelangt, ald ©etreibefpeid^er bienen, 
unb burd^ bie 9)e(ei^ung ba^in roirfen, bag ber fianbroirt 2u ber 3^t« 
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xoami er befonberiS bet flflfftgen 9Rittet bebarf, fold^e er^ä(t, ol^ne )um 
Serlaufe beiS ©etreibed genötigt }u fein. 

Suf bem Rapiere na^m ftd^ biefer $Ian fe^r f(i^ön, ja gerabeju 
befled^enb aM. (&i roax nur fd^abe , bag er nid^t burd^fai^rbar mar. 
Srl^oben fid^ bod^ felbfl Stimmen in ber agrarifd^en treffe, meldte fid^ 
gegen ein aO[}u ungeflfimed SorioärtiSbrängen audfprad^en unb 3^^if^I 
baran äußerten, ob man fd^on fo loeit Dorgefd^ritten fei^ um ben 
Xerminl^anbel unb ben ganjen SörfenDerle^r burd^ ben genoffenfd^aft* 
lid^en ©etreibeoerfauf erfegen gu Idnnen. 3)ag ed l^ier}u nie tommen 
iDflrbe unb man oon (anbmirtfd^aftlid^er Seite bie gemaltigen e^unttionen 
ber Sörfe niemals }u übernehmen imfianbe fei^ l^aben biefe oorfid^tigeren 
Stimmen aDerbingd aud^ bamald mol^t nid^t geal^nt. 3)ie SBebenfen 
oerl^aDten jebod^ gegen bie burd^ ben Sunb ber Sanbmirte auf' 
gemfi^tte $Iut. 

3Bie fleOte fid^ nun bie 9legierung biefem Snfturme gegenüber? 
Sß&^renb fte in ber 5tommiffton entfd^ieben gegen bad Serbot Stellung 
genommen — aOerbingS nid^t gegen bais Serbot an ftd^, aber gegen 
beffen Sufnal^me in bad ©efeft: bem Sunbedrate foDte bie Befugnis, 
ein foId^eiS ju erlaffen, jugefianben werben —, erlahmte im Plenum i^r 
SBiberfprud^ gan} er^eblid^. S)er ^nbeldminißer ^^rei^err oon 
Oerlepfd^ bemerite in ber }n>eiten fiefung gegenüber bem Slntrage 
Sd^toarje , bag ed ang&ngig fei , Sebingungen für ben 2^ermin^anbel 
im ©etreibe auf)u{leDen, meldte bie äSebenten gegen il^n befeitigten, 
toeS^alb er befielen bleiben lönne. @r äußerte 3n)eife(, ob baiS abfolute 
Serbot ber Sanbtoirtfd^aft nid^t me^r Sd^aben ate Stufen bringen 
mfirbe. Dl^ne ben Xerminl^anbel mfirbe man von feiten bed ^nbelS 
ber ßanbioirtfdjaft feine 300—400 aRittionen TOarf liefern. 5Dem 
SRinifier fd^eint baber bie (SrIenntniiS ber oolfötoirtfd^aftlid^en Sebeutung 
eined fold^en SkrboteiS nid^t gänjHd^ gefehlt }u ^aben. @r fd^Iiegt 
fo(genberma§en : ,,9Reine Ferren, ber Sunbedrat fie^t, fomeit id^ fel^e, 
nidbt ouf bem Stanbpunfte^ bag bie e^rage bed Serboted bed Termin' 
l^anbete niemals aufgeioorfen werben lann. ^^ ^abt bie Überjeugung, 
bag, menn bie Sebingungen, bie je^t im ©efefte aufgenommen Rnb, bie 
ber Sunbedrat traft ber i^m übertragenen SefugniiS für ben Xermin« 
^bel weiter fieüen wirb, nid^t bie ge^offten äBirtungen ^aben, unb 
loenn eiS ganj ((ar gefleDt iß — maS meined Srac^tend nid^t ber ^aZ 
ifl — , ba§ baiS Verbot nid^t ber Sanbmirtf^aft me^r Sd^aben ate 
Jtutim bringt — , bag bann ber Sunbedrat aud^ feinerfeitd nid^t Xn» 
ffamb net)men wirb, baiS Verbot bed 3:;ermin^anbeld au^}ufpred^en. 
aber im ®efe|e baiS gu tun, bad ^alte id^ im ^öd^fien ®rabe für 
bebenflid^, unb biejenigen^ auf benen fc^tießlidd bie SSerantmortung für 
baiS ©efe^ beni^en wirb, nämlid^ bie 9tegierungen , muffen bed^alb an 
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@te bte bringenbe Sitte rid^ten, ben Slntrag be§ ^erm SSgeorbneteii 
©d^ioarjc ind;t anjuncl^mcn"^). 

3n ber folgenben ©i^ung mar ed ber Unterfiaatdfetretar im Sleid^^ 
amte beS Snnern, diotl^e, toeld^er ben Stanbpunlt ber Stegierung 
Dertrat. @r erinnert baran, bag frül^er ein fold^er Antrag nie geflellt 
n)orben fei. @eI6fl ber Sanbtoirtfd^aftdrat tooQte im Saläre 1894 nur 
bie 9(udn)üd^fe befeitigen unb ^abe fogar einen Sntrag auf Serbot a&^ 
gelernt. ^IS^Iid^ taud^e jebod^ ber Eintrag auf. ,,993enn nun bie Sanb^ 
n)irtfd^aft fo (ebl^aft biefe f^orberung ex})tht, bann tonnte man fagen: 
möge f^e bad S^periment bod^ mad^en! 9Benn ed glüdt^ um fo beffer; 
n)enn ed migglüdt, bann l^at fte ed gemoQt. 3(uf biefen @tanbpunft 
tann fid^ eine üerantmortlic^e 9legierung nid^t fteUen." 9tebner befbreitei 
fobann, ba§ bem S^erminl^anbel eine ^enbenj }ur Saiffe inneiDO^ne. 
3)a ber SlubelfuriS in 93erlin 1894 auf 219 9RarI gefaOen fei, ^abe 
man bie Lieferung t)on SRubeln nad^ 93erlin feiten^ bed rufftfd^en 
$inan}miuifleriumd uerboten, moburd^ aDerbingiS }UDor ein Steigen bed 
Äurfed l^eroorgerufen morben fei. Stö man fpäter burd^ gemiffe 93er* 
auflaltungen ben £erminl;anbel in Siubetn unmögHd^ gemad^t fiabe^ 
fiel ber 9iube(furd auf 216, ju vod^em Safie er fogar bei ber 9Biebft' 
l^erfiellung ber SBaluta in Slujslanb normiert morben ifl. S)er Z)nt<I 
toar bemnad^ nid^t burd^ ben Xermin^anbet l^eroorgerufen morben. SBanitn 
foEte eine Saiffetenben} nur in ©etreibe unb nid^t eine fold^e in 
3uder, @piritud unb Spelten oorl^anben fein, in meldten Slrtifeln bo4 
ein lebl^after ^^erminl^anbel befiele? Siie girma ®o^n & Slofenbetg 
l^abe 93aiffefpefuIationen gemad^t unb fei gerabe babei }ufammen< 
gebrod^en. 9luf berartige oorüberge^enbe @rfd^einungen (önne man 
bauernbe gefe^geberifd^e ^agnal^men nid^t grünben. Snbere artiCel 
n)ie 9leid, Xabaf, SBoHe, SRetaüe feien nod^ flärfer im greife gefunlen, 
uub bod^ befiele in i^nen !ein Xerminl^anbel. 2)te ^reidoerfd^iebungen 
für @etreibe feien burd^ bie Bebauung ber ^rärien 3lmexxtaS, buvd^ 
ben oftinbifd^en unb argentinifd^en SBeijen unb bie SSerbidigung bet 
t^rad^ten l^eroorgerufen morben. 3Bad nQ^e überl^aupt für Berlin ein 
JBerbot, wenn an allen übrigen SBeltbörfen ber Xermin^anber befiele? 
3)er Unterflaatgfelretär fd^lofe mit ben SBorten: „3Weine Ferren, bie 
33or(age fd^Iägt eine Steige oon einfd^neibenben 9}{agna^men oor, um 
bie adfeitig besagten unb zugegebenen Sni^ftänbe im Xermin^anbel }u 
befeitigen. ^b^e Jlommiffton ^at biefe 9e|limmungen bebeutenb oer« 
fd^ärft. ^ä) glaube, eS n)äre geraten, junäd^ft t^ bamit )u oerfud^en; 
l^i(ft ed bod^ nid^t, bann bleibt ber 93unbedrat immer nod^ übrig, unb 
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fiber ber äSörfe wirb baiS S^amoltedf d^mert bed § 46 f d^ioeben ; in i^rem 
Sutereffe loirb ed liegen, bafüt }u forgen, bog biefed 6d^n)ert bie 
@^eibe nid^t oerlSgt. Xlfo, meine $enen, fd^ütten @te lieber nid^t 
((leidd bad Äinb mit bem 8abe an&, unb entfd^(ie§en Sie ftd^ nod^ 
baju, ben 9Cntrag f^ud^i^^Sd^roarse abjule^nen" 0- 

3Benn man oiid^ anerlennen mu§, bag bie Dolldmirtfdöaftlid^e 93er« 
teibigung beS 93örfenterminl^anbe(d burd^ ben SIegierungdoertreter nid^t 
Abel roax, fo mar bodd feine SteQungnaldme gegen ha^ Verbot eine rec^t 
fd^mäd^Hd^e, wed^alb er ber Sleid^^tagdmajorität nid(|t imponierte, 
namentlid^ ba fte burd^ bie ja^IIofen, oom Sunbe ber £anbn)irte in 
oOen XAUn S)etitfd^(anbd l^eroorgerufenen Petitionen mefentlid^ beeinflußt 
loorben war. Xro^bem barf n)o^( angenommen werben, bog, menn eine 
entfcbiebene Stellungnahme oom Sunbe^rat^tifd^e erfolgt märe, menn 
etma ber Stei^dtanjfer ober fein SteOocrtreter erfd^ienen mare unb ftd^ 
emflüd^ gegen ben Eintrag ertlärt ^aben mürbe, momöglid^ mit bem 
^inmeife auf ein Sd^eitern ber 93or(age, bie SRe^rl^eit ^ier mie in ber 
jtommiffton oon ber 3(ufna^me bed 93erboteiS in bad ©efe^ Slbftanb 
genommen ^ätte. @o(d^ed gefd^a^ aber nid;t unb fd^eint aud^ gar nid^t 
in ber 3(bftd^t ber Stegierung gelegen }u ^aben. 2)er bamald mä^tigen 
ograrifd^en Semegung magte ftdd eben niemanb ernflli^ entgegen}u> 
flemmen, aud e^urd^t oon i^r fortgefpQIt }u merben. formell ma^rte 
fte burdd biefe (Erf (ärungen ifiren Stanbpunit, unb marf bie moralifd^e 
@(^ulb, faEiS bad @£periment migglüdtte, auf ben Sleid^dtag unb bie 
£anbmirtf d^aft , bie folcbed gemoQt ^atte. Sie fdbi^n nod^ leineiSmegS 
}u a^nen, meldte Stürme biefeiS 93erbot herauf befc^mören mürbe, 
angenommen mürbe ed mit 200 gegen 39 Stimmen, unb bie SIegie« 
nmg erllärte i^r laudabiliter se subjecit bem 9unbe ber Sanbmirte 
gegenüber. 

3n be)ug auf bie fpäter folgenbe ?Ie(!^tfpred&uug, meldte bie 
@efal^r in fid^ f (fliegt, baß jebed 3^itgefc^äft an ber Oörfe für ein 
Sörfentermingef^aft, für eine Umgebung bed Sörfengefe^ed feitenS 
ber pfiffigen ^änbler ertlärt mirb, mobei man ftd^ auf ben angeb(id^en 
S9Si(Ien bed ©efeggeberd beruft, oerbient eine Äußerung beiS ^^ü^rerd 
ber 92ational(iberaIen, Dr. oon Sennigfenie, befonbere Sead^tung, 
meil in i^r ber SBiOe bed ©efeftgeberd jiemlid^ Har formuliert ifl: 

„311^ in ber SBörfenfommiffton oon ber 9luf^ebung bed Termin« 
^anbetd bie Stebe mar, fte in erfler £efung bef^loffen mürbe, ifl baS 
na^ äugen oielfad^ fo aufgefaßt — man mirb meine SBorte nid^t be» 
fireiten lönnen — , bag nic^t bloß bad börfenmäßige Xermingefd^öft, 
fonbem au(^ ha^ effeltioe 3^it9^f4läft in ©etreibe bamit oerboten fein 
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foO. 2)ad \)at aDerbingiS eine bemerfeni^ioerte Slufteflung l^eroorgenifeit. 
Sd^ tann ber treffe ben SSonourf nid^t erfparen, baß fie biefem 3il\%* 
perflänbniffe nid^t mit ber genflgenben Dffenl^eit unb SefUmml^it 
entgegengetreten ifl. 9(Ifo bad effettioe 3^tgefd^äft n)oDen n)ir befielen 
taffen, aber bie Slottoenbigleit beiS börfenmä^igen ^^ermingefd^aftrd ifl 
nid^t nad^geroiefen" ')• 

Dr. DonSennigfen oerfle^t l^ier unleugbar unter börfenmagigem 
ZermingefdEiäfte „reine" S)ifferenigefd^äfte, n)ei( man aOfeitig ben effel« 
tioen Xermin^anbel^ fomeit er burd^ bad äSerfal^ren ber ©fontration 
abgeroidelt rouxht, in gan}(id^ migoerflänbUd^er SBeife aü @piel ober 
„reinen" 2)ifferen}l^anbel ^ingefieSt §atte. ^a& Sörfentermingefd^öft 
mar aber in ber Xat eine ber enormen bed effeltioen 3^itgefc^fteS<. 
meit auf ®runb ber @d^(u§note jeber Sßerlaufer }ur Lieferung an« 
gel^alten merben tonnte unb jeber Jtäufer tatfäiibUd^ effettioe Sßare ju 
empfangen l^atte. S)em gefamten Sörfentermtn^anbel lag effettioe 
9EBare }u ®runbe. Sßenn nun, um jtofien unb 3^it ju fparen, burd^ 
@tontration eine gegenfeitige Aompenfation ber @efd^äfte flattfonb, loo« 
burd^ ungel^eure SBarenbemegungen unb materieDe ©elbttbertragungen^ 
ä^nlid^ bem Slearingl^oufe^ ®iro« unb @(^ed(oerte|ir, oermieben mürben, 
fo ifl fold^ed im taufmännifd^en unb gemerblid^en Sebtn Oberhaupt 
äblid^, unb gefd^iel^t in gleid^er äBeife in ben übrigen Srten ber effet« 
tioen B^ttgefd^äfte mie aud^ im Socooertel^re. Sßad ben le^teren an* 
belangt, fo mürbe ed }. 9. ^öd^ß unlaufmännifd^ gel^anbelt fein, menn 
A, ber oon B eine beflimmte SBarenmenge jum greife oon X getauft 
unb bie gleid^e SDlenge fofort an C jum greife oon Y meiter oertauft 
l^at, nun bie 3Bare erjl auf feinen Speid^er abtaben mürbe, um |te 
bann mteber aufjulaben unb nad^ bem @peid^er bei^ C fc^affen ju 
(äffen. @r beauftragt oielmel^r B, bie SBare nad^ C }u fd^affen unb 
oon biefem ben ^reid X ju empfangen, ma^renb C angemiefen mirb, 
oon B bie SBare entgegen}une^men unb ben $reid oon X an itfti 
augju^änbigen, an i^n fclbft (A) jebod^ bie ©ifferenj Y— X obju- 
führen. Sei bem oorUegenben fiocogefd^äfte bed A läuft fonad^ genau 
mie bei mand^em Sermingefd^äfte ber Sbfd^lug auf bie B^^^ung einer 
3)ifferen} l^inaui^. 3)ed§alb' ifl aber meber baiS eine nod^ bad anbei« 
©efd^äft }um „reinen" 3)ifferen}gefd^äfte gemorben: beibe 1)abtn ber 
äSemegung effettioer äBare gebient. @elbft bie Aornlager^aufer ber 
£anbmirtfd^aft tonnen, obmol^l fte in erfler ^tnftd^t für bai» (Sinlagern 
oon @etreibe beflimmt Tmb, berartige ©efd^äfte nid^t entbehren. SSenn 
im 2:erminl^anbel jemanb, ber ju 170 aWart getauft unb }u 172,50 aMarf 
oertauft |at, mit 170 3)krf belaflet unb ju 172,50 aWart cntlaflct 
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wirb, fo ifl ed Toirtfd^aftlid^ badfelbe, aü toentt il^m fofort 2,50 9Rar! 
gut gefd^rieben loerben. 2)ie ted^nifd^e SSereinfod^ung unb QtiU 
erfparung bed tefeteren ^aOed ifl unter aQen Umfiänben oor}U}ie^en; 
benn aud^ in Seutfd^(anb ifl in neuefter $eriobe 3^it = ®^Ib. ^aiS 
Dr. oon ©ennigfcn ©erboten }u fe^en wünfdjte, toar ba« „reine" 
3)ifferen2gefd^äft, meld^ed aber an ber Sörfe flberl^aupt nid^t Dortommt, 
toeil bie Ufancen unb @d^lu§noten fold^ed sän}(id^ auiSfc^Kegen. 3n 
ber 9leid^dtag8mel^r^eit l^errfd^te äber^aupt eine fotd^e Unt(arl)ett über 
bie Sörfe unb bie Sörfengef d^cf te , bie tl^redgleid^en fuc^te, unb bie 
jene nid^t befähigte, o^ne weitere^ in biefe feinen unb Dieloerfd^Iungenen 
tDtrtfd^aftlid^en Vorgänge einzugreifen unb fie ju jerfiören. SoUd« 
loirtfd^aftlid^e SteuUnge tafteten mit groben ^änben in ha^ funftooDe 
Stäbenoerl ber U^r, um einige leidste ©angflörungen )u befeitigen, n)o< 
bei ed nid^t auebleiben lonnte, bag ed faft gän}lid^ }erbrod^en tourbe. SBar 
bod^ bie groge oorl^ergegongene gebAffige Agitation gegen bie Sörfe, }u 
toeld^er ein paar Serbred^er ben Sormanb gegeben, Dormtegenb egoifUfd^en 
Semeggrfinben entfproffen. 93on agrarifd^er @eite moQte man aud» 
gefprod^enerma^n bie ftlinte ber ©efeggebung benu^en, um bie Sörfe 
in jerfldren unb fid^ felbfl an beren ^(afi )u fe^en: ein äSerfud^, ber 
fe^(f(((agen mu^te, meil man l^ierju bad erforbertid^e 3^g nid^t befag. 
Sud^ ermied fid^ ber ^lan bei ber praltifd^en 3)urd^ffi^rung att fo 
f (bimärif d^ , bag er nad^ SBerlauf üon menigen Sauren oon aDen Seiten 
Derlaffen mürbe. 

S)er ^nbeteminifier ^rei^en oonSertepfd^ al^nte bieStflrme, 
bie mit CrtaB bed Sörfengefefted ^eraufbefd^moren maren, med^alb er bei 
ber (Einbringung bed ßanbeldlammergefe^ed mo^( einen Sormanb fud^te, 
um feinen $oflen }u oerlaffen. Sein 9}ad^f olger SBrefelb, ben man 
in ^anbeldtreifen balb allgemein ate ben 3Rini{ler gegen ben ^anbe( 
bejeid^nete, geigte ftd^ atö miOiger 3)iener bed Slgrariertumd. Unter 
feiner Sgibe mürben auf @runb bei» Sörfengefe^ed 93örfenorbnungen 
fär bie preugifd^en Sörfen erlaffen, in benen bie Sßünfd^e ber Agrarier 
eine meitge^enbe 9erfidtitd^tigung gefunben Ratten, fianbmirte fodten 
fomo^l in ben Sdrfenoorflanb aufgenommen merben, ald aud^ an ben 
92otierungen teilnel^men. ^rinjipieQ ^atte man börfenfeitig l^iergegen 
nid^td eingumenben, aber bie 9lrt unb SBeife, mie fold^ed gefd^e^en 
foOte, erregte bei ben ^önblem flarfen Unmut. 3n ^anblerfreifen 
mürbe man ed gern gefeiten ^aben, menn ftd^ jal^Ireid^e fianbmirte ald 
9Ritg(ieber ber Sörfe Ratten aufnehmen laffen, bie bann gleid^ ben 
übrigen SHitgliebern an ben 9Ba^(en teilnehmen fonnten, mobei aud^ 
eine Sertretung im 93or{lanbe, entfprec^enb i^rer Snitglieberga^I, bereit* 
midigß }ugeftanben morben märe, mie aud^ eine fold^e bei ben 92otie* 
rungen \\äf ald felbftoerfiänblic^ ermiefen glätte. 3(uf biefem (egalen 
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SBege iDoQte man aber t)on ograrifd^er Seite feinen Sinjug in bie 
Sörfe nid^t Italien. SSielmel^r fd^redte man bie £anbn)irte oon bem 
Eintritte in bie Sörfe jurüd. 3Slan toollte ben ^anbel bemüttgen^ man 
l^atte bod ^eft ja in ^önb^n, agrarifd^ war Stumpf. ^tS^alb fonnte 
man oerlangen, bag fianbmirte^ o^ne SRitglieber ber 9örfe }u fein, 
o^ne ffit fte einen Jtofienbeitrag }u entrid^ten, üon äugen ^ineinbe(egtert 
mfirben, moburd^ fte in ber C^entUd^feit gleid^fam ben S^arofter aU 
auffid^tfü^renbed Drgan erhielten, baiS an ber Sörfe nac!^ bem SÜed^ten 
feigen mu^tc. 3la^ gleid^em SRufler l^ötte ber Raubet »erlangen tonnen, 
SRitglieber in ben Sluffici^tdrat ber fubDentionierten Jtornlager^aufer ju 
entfenbcn, bie, ol^ne ber ©enoffenfd^aft ate aWitglieber beijutreten, von 
aujsen auf SSorfd^Iag bed ^anbete ^injugemäl^lt toerben mußten. %xo^ 
ber Ungel^euertid^feit beS 9Inftnnend, bad in erfterem äSerlangen an bie 
itaufmannfd^aft gefieDt rourbe, oerfägte bie 9{egierung foId^eiS. @ie 
l^atte l^ierbei nid^t mit bem faufmännifd^en @l^rgefii^Ie gered^net. ^ie 
^änbler, beren fid^ infolge ber Dielen angriffe eine begreifliche 9Rt§< 
ftimmung bemäd^tigt l^atte, miefen bie Jlränfung Iräftig )urüd, bie 
i^nen Dorn ^anbel^minifler gugemutet murbe^ unb ed entfpann fid^ eine 
erbitterte g^e^be. 3)edg(eid^en roaren bie äSorfd^riften aber bie 92otierung, 
meldte bie neuen Sörfenorbnungen trafen, nid^t annel^mbar. €te 
geigten ftd^ ald 93eftimmungen bed grünen Xi^ä^t^ ol^ne jebe Su^(ung 
mit ber ^ßrayiiS. S)ie für bie SWotierung in Setrad^t fommenben 
©orten foÖten nad^ Urfprung, @attung, DuaIitätiSgen)id^t, 93efd^affeii' 
l^eit unb Srntejeit genau bejeid^net merben. ^ür fte foQte ber ^öc^fte 
unb niebrigfte $reid angegeben merben, mie audt) bie ge^anbeiten 
SRengen nad^ SRöglid^feit fe|i}ufieDen Toaren. SBie man foId^eiS bei ben 
2:aufenb unb Slbertaufenb @efd^äftdabfd^(fiffen, bie täglid^ flattfanben, 
ben)er{fienigen foQte, bei benen ed fid^ um mannigfaltige @orten, bie 
bereit!^ gereinigt, bearbeitet unb ffir ben ©ebraud^ entfpred^enb gemifd^t 
maren, l^anbelte, mar t)on ben Url^ebem jener SSerorbnung mo^lmeidlic!^ 
oerfd^miegen morben. S)ie ^raftiler fd^ättelten l^terju ben 5topf nnt 
ertlarten an aüen 93örfen flbereinfiimmenb jene SDtagregel für ganjli^ 
unburd^fül^rbar. hierbei mar unfrag[i(^ böfer SBiDe audgef d^(o{fen ; 
benn bie pl^pfifd^e SJiögUd^feit ber S)urd^fül^rung biefer äSorfd^riften 
mar nid^t Dorl^anben, mie jeber meig^ ber nur ^albmegiS mit bem Sörfen« 
Derfe^re Dertraut ift. 3)a man in ^reugen regierungdfettig auf ber 
3)urd^fäl^rung ber ergangenen 93erorbnungen Derl^arrte, }ogen bie Sei' 
liner ^finbler ju Anfang 1897 gefd^foffen an^ ber ^probuftenbörfe au« 
unb bilbeten eine freie SBereinigung. 3" onberen ©täbten löfie mon bie 
SBörfen auf unb ging gleid^faOd jur ©rfinbung oon freien Bereinigungen 
über. @o ^atte man agrarifd^erfeitiS erreid)t, roa& man mollte: bie 
ißrobuftenbörfen maren itx\töxt ober lagen oeröbet ba, gegen bie Ser« 
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etnigungen fonnte man, inbem man fie }u 3Btnfe(6örfen flempelte, ouf 
oeriDQltungiSred^tHd^em äBege Dorgel^en unb fie gleid^faDd Dernid(|ten. 
%üx bie älgtarier roat bie ©elegenl^eit gflnfiig, nunmehr ben gefamten 
flffenUid^en ©etreibe^anbel in bie eigenen ^änbe }u nehmen unb üon 
bem perlaffenen ©ebiete 9eft6 ju ergreifen. 2)er %t\i bed ©etreibe« 
l^anbeli^, ber ft^ Don Jtontor }u Aontor t)olI}Og unb bem man 
burd^ leine 3Ragna^me auf bem ©ebiete ber ®efe|}gebung unb 93er^ 
toaltung beifommen lonnte, oermod^te eine burd^fd^(agenbe Sebeutung 
irid^t mel^r )u beanfprud^en. S^ti fünfte roaxtn ti, burd^ n)eld^e man 
\ii) Don lanbioirtfd^aftUd^er @eite jum ^erm unb SReifler ber Situation 
auffd^roingen n)oQte : bie Srlangung ber 9lotierungen ber ©etreibepreif e 
unb bie 3un)eifung bed ©etreibeoerte^rd an bie Jtornlager^äufer. 

2)et glän}enbe ^^ed^terftreid^ , burd^ rotl6)tn ber ^anbel aQe be}äg» 
Ud^en arbeiten ber Sörfen^Snquete« Jtommiffion, bad Sörfengefe^, bie 
SInorbnungen ber ^Regierungen unb bie unquolifijierbaren Angriffe einer 
bemagogifd^en ograrif((en i^reffe mit einem @d^(age fd^ad^matt fe^te, 
lam ber Stegierung fe^r unerwartet unb ungelegen. 3l\i)t nur, bag 
i^re Autorität einen empftnblid^en @to6 erlitt, fonbern man fonnte 
au(^ materiell ber 92otierungen nid^t entbel^ren, man mugte bei ben 
^rooiantläufen unb nac^ manci^en fonfiigen Slid^tungen über bie ma^re 
9RarIt(age unterrid^tet fein, um nid^t auf @nabe ober Ungnabe ben 
$robu)enten ober ^änblern überantroortet }u merben. S^at erfd^ienen 
uod^ aM ber freien ^Bereinigung bed ^eenpalafted Preisangaben Aber 
bafetbft flattgefunbene Jtäufe unb SSerläufe, bie oon ber treffe ge« 
famme(t unb oerbreitet mürben, aber fie entbehrten jeben öffentUd^cn 
C^aratterd. üRan tonnte niddt miffen, ob fte }utreffenb maren unb ftc^ 
in i^nen bie mafire Sage beiS SRarfteiS tatfäd^lid^ miberfpiegette. S)a)u 
oerfd^toanben fte aud^ mit ber Sluf (öfung ber ^eenpalaftoerfammtungen. 
3n anberen @täbten ^atte man bie Ütotierungen fofort mit ber Suf* 
(öfung ber ^robuftenbörfen eingefleOt. 3)ie fianbmirtfd^aft mar ba^er 
oöDig im Ungemiffen über bie $reidgeflaltung unb bie 9Rartt(age. 
3Ran fd^rie förmlid^ nac( 92otierungen. 31 De 3Be(t mugte folcbe fiaben 
unb lonnte fts nicbt betommen. Somo^I bie SIegierung a(d aud^ bie 
Sanbmirtfd^aft bemfll^ten ftd(i mit oQen Jträften, einen Srfag für bie 
fel^Ienben 92otierungen gu fc^affen. S^ie Sanbmirtfd^aft l^offte, balb bad 
ganje @ebiet ju bel^errfd^en unb mit ber $reiSnotierung aud^ bie 
^reii^bilbung in ^änben ju ^aben, bem ^reiiSbrudte entgegensumirfen 
unb bem ^anbel unb Äonfum ,,angemeffene" greife Dorgufc^reiben. 
S)urd^ biefe Stotierungen foOte nad^ ben Drganen bed Sunbed ber 
Sanbmirte bemirft merben, bag bie ,,9örfe" nid^t ^unberte oon VUDionen, 
bie ber fianbmirtfc^aft pon Stecbtd megen gehörten, für ftd^ einl^eimfen 
fonnte. Sinige 3Ronate nad^ Suflöfung ber ^robuftenbörfen, im ^xüly 
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ja^r 1897, peteiuigten \iä) bie fianbioirtfd^aftdlammem von 99tanben« 
bürg unb ^onttnem jur SBeröffentlid^ung gemeinfamer ^retöfeftfieQungen. 
S)ie fibrigen fianbtoirtfd^aftdlammem fd^loffen ftd^ ben beiben an, tmb 
ed tourbe im Sugufl 1897 bie 3^titra(notierung8fle0e in Setiin gt^ 
fd^offen. fie^tere tnu§te bie Munitionen bet aui^flänbifd^en Sörfe in 
betreff bet ^reti&feflßeDung fibemel^men. Sie l^atte bie Sendete ber 
SQnbwfrtfd^aftdfammem über abgefd^Ioffene ©efd^äfte ju famme(n unb 
)ur 93eröffentli$ung }u bringen. S)iefe Sendete lourben aud ben Sn« 
gaben ber fianbwirte über abgefd^Ioffene Adufe gewonnen. Sine iton« 
trolle fiber fte war nid^t einmal ben fianbwirtfd^aftdlammem, gefd^toeige 
benn ber B^nt^^tf^^K^ möglid^. S)ie einfeitigen Angaben ber Sanbtoirte 
mußten auf Xxeu unb ©(auben l^ingenommen roerben. Sugrrbem 
xoaxen fte burd^aud unooDflänbig, xoe&^alb fte }ur Sl^aralterifterung ber 
SDlarftlage feinedroegd ju uenoerten roaxtn. %exn oon bem bebeutenben 
Umfa^e größerer ©tfibte, in entlegenen @ebieten unb toeltfemen S)5rfem 
ift bad @ef^äft oft mit taufenb Bufä&igfeiten belafiet, weld^e minber 
ober me^r in bem greife gum Sudbrude gelangen. ä3ei bem Jtäufer 
tann, l^eroorgerufen burd^ 9Bitterung, S^f^nb ber 93er(e^rSn)ege, Sßagen* 
mangel auf ben @ifenba^nen, ©todfung ber @d^iffal^rt 2C. augenbtidHd^ 
ein ftnrlei^ 93ebärfnid nad^ ©etreibe l^eroortreten, roed^alb er gern einen 
Pieren ^reid, ald bie 9Rarftlage red^tferfigt, beroiQigt. Sei bem 
Serläufer (ann burd^ ©elbmangel zc. ein fiarted !ReaIifterungdbebflrfni£ 
l^eroortreten, bad wieber auf ben totalen $reiS }urüdfn)ir!t. ^ierburdb 
unb bur^ mand^e anbere 9Romente erKären ftd^ flarfe ^reiiSunterfd^iebe 
on üeinen unb {leinflen Orten, bie ftd^ in bem größeren Serfe^re o^ne 
weitereis aui^gleid^en. 3Benn nun gar bem Jtäufer ein längerer Arebit 
bewiSigt wirb, wirb er gern einen l^öl^eren ^reiiS entrid^ten, att ed 
bei Jtaffaregulierung ber %aü ifi. ^add bal^er bie angebeuteten 3u« 
fädigleiten nid^t belannt finb, fo lägt ftd^ bie Preisangabe nid^t 6e< 
urteilen. 9luf größeren SRärlten unb an Sörfen ftnb berartige neben« 
fäd^Iid^e Sinwirfungen auf ben $reid nidEit Dor^anben. 3)ort ooljte^n 
ftd^ bie maffenweifen Umfö^e unter beflimmten iganbeldgebräud^en ober 
omtlid^ feftgeftedten Ufancen, weiSl^alb bie ergielten greife, bie unter 
bem lebhaften 3uf<^ntmenwirlen oon itäufer unb Serfäufer entfielen, 
miteinanber oerglid^en werben fönnen, waiS bei ben fraglichen Sinjel« 
melbungen aud fleinen S)drfem bei ben perfönlid^en Segiel^ungen oon 
Käufer unb Serläufer nid^t ber ^^all ift. 

Um bie eingaben ber B^ntralfteDe auf i^re 9tid^tig(eit )U prüfen 
bejw. i^r Ser^ältnid }ur tatfäd^Ud^ ^errfd^enben 9Rarttlage fefljufIcOen« 
f)at ftd^ ber Säd^fifd^e $rooin}ialoerein für ©etreibe« unb ^^robutten« 
l^ianbel }u $aDe a. ®. bie 3nüf)t gemacht, für einen beflimmten 3^ittaum 
CJloocmbcr 1898) bie ^öd^fiprcife für ©ctrcibc, wie pc Don jener per* 
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dffentlid^t iDurben, nad^ ben aM ben ^anbeteböd^ern ber ^nbuflrieDen 
unb £anb(er ermitteUen ^öd^flpreifen ju lontroOfieren. 3n beiben 
f^dQen mürben bie gleid^en Drtfd^aften unb 3)tftet(te bed 9Rerfeburger 
9leqietnnqSbtiixt& bem 93erglet^e ju @runbe gelegt. S)a bie ^anbete« 
(fidler nd^tige ^reii^angaben enthalten mfiffen, fo lonnten bie Angaben 
ber Jtäufer nid^t befhitten loerben, }umal biefe erforberlid^enfaSS ftd^ 
bereit erllarten, il^re SSfld^er offen ju legen. @d würbe l^ierbei fefl* 
gefleOt, bog eine ^anbetentfi^Ie )u Seiten für befien äBeijen 18,50 9Rf. 
unb für befien SRoggen 9 aWarl für 1000 kg netto weniger entrid^tet 
^atte, aü bie B^ntratfleüe für bie gleid^e @egenb ali wirllid^ entrid^teten 
^öd^ftpreid angegeben ^atte. 3n einer anberen Stabt würbe ein ^reii^' 
unterfd&ieb oon 14 aWorf für SBeijcn unb 4 3Raxt für 3loggen fefl* 
ge|Mt. 3n einem britten Drte betrugen bie bejügtid^en 3)idpQritäten 
für SBeigen unb 9loggen 13 bejro. 5 SKarf. 3« ®^v\it traten flellen- 
weife bid ju 19 3RarI ^ö^ere 9{otierungen feiten^ ber BentralfieOe l^eroor. 
3n $afer jelgten fid& ?ßreii5unterfd^icbe oon 13—15 SWarf. gür ben 
!Dtagbeburger Sejirt würben 3)idpari täten jwifd^en ben ^öd^flpreifen 
ber 3^traIfleDe unb ben wirllid^ begal^Iten bed ^anbeld oon 12 9Rarf 
für 9Bei}en , 8 üRarf für 9loggen unb 14 SRarl für ^afer fefigefleOt. 
5Die SBertloßgfeit ber 9lotierungen ber Bentralßeüe würbe ^ierburc^ flor 
bewiefen. Sie wirb burd^ folgenbe Setrad^tungen nod^ nS^er beflätigt. 
SBdl^renb bie 3RarftIage in ber S^it/ über weld^e bie Unterfud^ung ftd^ 
erßredCte, burd^weg fiabi( war unb nur eine Steigung }um @in{en auf« 
wied, aud^ größere ^reiiSfd^wanfungen, bie Rd^ im ^anbel l(|ätten bemerl« 
bar mad^en muffen, nirgenbd aufgetreten waren, notierte bie 3^tra(fieIIe 
Preisbewegungen für äBeiien oon 16 3Rarf, für Stoggen oon 8 3Rarf 
unb für ^afer oon 15 9Rart weld^e ftd^ oon einem XaQt }um anbem 
gezeigt ^aben foDten. Sold^e ber 9RarttIage oöDig juwiberlaufenbe 
^reidnotierungen lann bie B^titralfteÜe aud^ gar nid^t umgeben; benn 
wenn ). 9. am 19. ißooember 1898 aud einem befiimmten ©ebiete nur 
ein $reid für SBeijen oon 164 9Rarf gemelbet wirb, unb am näd^flen 
Xage wirb sufäDig eine f(eine fiieferung für 180 3Rart an ben 9Rann 
gebrad^t, fo ift bie B^tralfieOe nad^ i^rer 3)tetbobe genötigt, befagten 
^reidunterfd^ieb für bie beiben Sage feßsufleüen. Db nid^t tatfäd^Ud^ 
bie greife oom 19. auf ben 20. 9loDember gefaOen waren, lann fte nid^t 
wiffen. @o(d^eiS war aud ben i^r )u(aufenben Sendeten, bie, aud^ wenn 
fie bona fide abgegeben würben, einen }ufäDigen, örtKd^ bebingten 
Sb^rafter b^tben, nid^t }u erfel^en. S)ie wa^re üRarftlage tonnen ber« 
artige 93erid^te überhaupt nicbt wiberfpiegeln, ber Sauf ber Jlonjunituren 
wirb ooQftänbig oerwifcibt^ n)ie aud^ ber £anbel unb bie ^robuftion 
mit i^r nicbtd mad^en lönnen. 3" ^anbeln war nad^ biefen $reid« 
angaben überhaupt nid^t. 2^a}u mugte ed infolge beS (üden^aft oor« 
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liegenben 3flatmaU& ben 9lnfcl^ein geiDinnen^ ald toenn bie $m^« 
beioegung einen [tat! fprungl^aften S^arafter befam, n^ad in SBii^id^« 
feit nid^t ber fiaü n)ar. @o tourbe qu($ bei ben Unterfud^ungen bed 
@ä(|ftf<i^en ^roDinjialüerein^ nad^ ben Stotierungen ber B^ntrotfieDe 
eine @etreibe^Qu{fe im 3lox>emhtt 1898 feftgefieSt, bie im ^onbel fpurlod 
Dorfibergegangen n)ar. Sßie flarl bie ^rooiantämter bei einem fotd^en 
@9fleme ber Stotierung benad^teiligt rotxbtn (onnten, er^cQt, menn man 
bie mala fides l^ierbei ind 3(uge fagt. @d brandeten nur }U ben 3^^^^^^ 
in meldten er^eblid^e ^rooiantföufe vorgenommen mürben^ einige gef&Ifd^te 
^Reibungen ober Slod^rid^ten über (Sd^einläufe oud bem bejfigtid^en 
3)iftrilte an bie 3^ntrat{leDe }u gelangen unb bie ^rei^fteigerungen voartn 
ba unb mugten ald Unterlage für bie be^örbUd^erfeitö au^suffi^renben 
Jtäufe bienen. S)enn mit ^änblerfreifen burfte baiS ^rooiantamt ftd^ 
erfl bann bef äffen, n)enn bie $robuItion fein audreid^enbed ober nod^ 
DuaKtöt genügenbe^ SIngebot ju mad^en imflanbe mar. S)ag bie greife 
ber 3^ntra[fleQe falfd^e maren unb fein xoaf)xt& 93i(b ber SJIarftlage c^t* 
mährten, mürbe aud^ oon einmanbdfreier lanbmirtfd^aftlid^er Seite an* 
erfannt. @o mürben fie t)on ber fianbmirtfd^aftdfammer fflr bie $rooin) 
Sranbenburg bereite in i^rem Söl^regberid^te für 1897 (©. 25} a(d un« 
genügenb unb einfeitig J^ingefleOt. 3)ie ^anbeti^bemegung unb bie $reid« 
bilbung oon ben 3^ntralpunften bed beutfd^en SSerfel^rd burd^ ein fo mv 
ooUFommened, fe^lerl^afted unb fd^mäd^Iid^eiS Surrogat beeinfluffen ju 
moDen, ober gar bem ^anbel auS ber SJlitte bed fianbeiS l^eraud Sßreife 
oorfd^reiben ju fönnen, mar gänjlid^ audftd^td(od. hierüber braud^te 
man fid^ ciud^ in ben breiteften Greifen ber fianbmirtfd^aft feinen 
SQufionen l^injugeben. 3)er @ebanfe, bag, mie früher bie Serliner 85rfe 
auf baiS Sanb jurüdfgemirft ^atte, ie|t bad £anb in feinen fletnflen 
S)örfern auf Berlin unb ben 3Be(tmarftpreid jurfidfmirfen foQte, mu^te 
als audfid^tdloS faDen ge(affcn merben. @al| man bod^ batb ein^ toad 
ber ^änbler (ängft mugte, bag ein Iofa(er SDZarft nid^t einmal ben benad^> 
borten lofalen ^iartt }u beeinfluifen oermod^te, gefd^meige ben Seltmarft. 
3)ie Stegierung burd^fd^aute ba(b bad B^f^^^^^tommen ber 
Slotierungen ber 3cntra[fteDe unb erfannte i^re gänjlid^e Unjutänglic^fieit. 
Sie fud^te bal^er, mei( ber ^anbel oerfagte unb fid^ fd^moOenb abfeitd 
l^ielt, auf eigene ^aufl ju rid^tigeren ^Dotierungen )U gelangen. Sd er« 
fd^ienen ba^er balb im ,,3)eutfd^en 9leid^^an}eiger" S3eri(i^te oon beut' 
fd^en e^rud^tmärf ten , bie in regelmäßiger g^olge oom Jlaiferlid^en Sta< 
ti^ifd^en 9Imte jur SSeröffentlid^ung gelangten. @d mürben barin !ßrei^< 
angaben für 2Bei}en, 91oggen, ©erfte unb ^afer gemad^t, bie oon ben 
9Rartttommiffionen eingejogen mürben. SerüdEfid^tigung fanben viele 
fleinere Drte 3)eutfd^Ianbi!, mäl^renb bie ^auptgetreibelianbetepläbe nur 
in bef($ränfter 3a^( unter ben e^rud^tmärften figurierten. 3)er Sod^itf df^e 
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^Tomn}ta(Derein 6etiter{te baju: „3)ie Mitteilungen bürften ma^x^^exn* 
(i^ ba)u aui^erfe^en fein^ ben Sinflug ber fü^renben gi(ä(e auf bie 
gSreijSgeflaltung uon ©etreibe ein}uengen unb ben fleineren iÖIarftorten 
eine größere (Sinroirfung auf bie äOtorftlage, ald eS früher beim Sefle^en 
ber ^robultenbörfen ber ^aO xoax, ju ermöglid^en. S)er ®ebanle mujs 
entfddieben auf ben erßen Süd ate ,,t)em)ünfd(|t gefd^eit" ongefel^en 
merben, lüenn er ftd^ bei näherer 93etrQd^tung nid^t atö red^t ,,^er)lid^ 
bumm" erroiefcn l^ätte. S^enn betreff« ber (Sinroirfung auf bie Marft* 
(age l^onbelt ed ftd^ nid^t um bie Setanntgabe einiger greife aud einem 
fliQoerfd^n)iegenen S93infe( Don irgenbroo, fonbern ed lommt in erfter 
fiinie barauf an, ba§ fid^ an einem ^la^e Umfäge t)on fo fd^n)ern)iegen« 
ber Sebeutung unb fo flbenoältigcnber ^enge t>oD3ie^en, ba^ tatfäd^Iid^ 
felbft bann, wenn ouc^ feine greife notiert werben, ber ©efd^äftdoerfel^r 
in engerer ober loeiterer Entfernung um biefen ^laft ftd^ beroegen mui, 
a^nlid^ toie bie Planeten unb Trabanten nad^ i^rem @d[in)erpunlte, ber 
Bentralfonne, graoitieren. SBad rooQen nun aber umgefe^te SHengen, bie 
einen SS3ert oon 1000 atarl faum fiberfteigen, für bie ^reidbilbung aber* 
^aupt bebeuten? äßoiS follen SRengen, bie 10 2;onnen nic^t eneid^en, 
unb bei benen nod^ eine ganje Slnja^I oon greifen feftgefleDt mirb, in 
bejug auf bie 3)larlt(age fiberl^aupt für einen SSert beanfprud^en" ^) ? 
»ei einer umqefefcten SWenge oon 0,7 Tonnen waren in Siffa fogar fe^« 
greife feftgefledt worben! 9Rit Sted^t würbe barauf ()ingewtefen , wad 
fold^e Spielereien überhaupt bebeuten foOten. 9(u§erbem famen 
Unterfd^iebe jwif d^en niebrigften unb i)öd^ften greifen oon 40—00 9RarI 
oor. SBad foQte ber ^anbel überhaupt mit fold^en ^Dotierungen an« 
fangen? (Sd mugte fogar angenommen werben, bag bie meifien Umfö^e 
in ben bejeid^neten Crten fic^ oon Jlontor ju Aontor ooUjogen unb ber 
9Rartttommif{ton gar ni(||t befannt würben. 3)iefe ^retdfeftfteOiungen 
Ratten fiberbaupt feine Sebeutung unb ^aben niemals einen 6inf{u6 auf 
bie ^reidgeftaltung in ©etreibe audflben fönnen, wie auc^ bad ^ublifum 
burd^ fte einen SinblidT in bie Sage bed 9Rarfted nid^t befam. 3ene 
l^öd^fl unooDfommenen nad^traglid^en flatifUfd^en 9RitteiIungen waren, 
wenn ite befannt würben, fär bie gegenwärtige 3narft(age oöQig nu^lod. 

Suoerläfftge greife waren nun aber burd^aud erforberlid^ unb }war 
für eine 9Kenge oon be^örblic^en unb prioatwirtfd^aftlid^en Sa^lunfl^n^ 
fo j. 83. für Lieferungen in betreff ber ßinquartierung be« fieere«, ber 
(Sntfcbäbigung für bie Serabfolgung oon ^afer an bie ^(ter oon Se« 

I) SrrgL „über bie Stotteninflen bei (S^etreibrpreife' 6. 201. ^aUc a. B. 1899. 
5Lti^i. «Über bte 9{otierunfien ber (^treibepreife, tin SBort ^ur «btoet^r", ^atte 1899. 
Otto ^enbel. Or<tner: «lEBiriung ber (Bctreibepreifc fonfl unb je^t.' {)eraudgegebeit 
Don ber 3'ntratflelle. 
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fd^älflationen, ber Sntfd^öbigung oon i^eueroerftd^etungen, ber Angebote 
ber ^roDtantömter für ©etreibe u. f. w. 3)edn)egen bemühte {id^ bie 
ätegierung, 9Rar!tIommifftonen für fold^e SRarfte }u errid^ten, ioeI<^ 
ald öffentliche im @inne ber Steid^dgeiperbeorbnung anjufe^en noareiu 
S^er ©emeinbeoorflanb l^atte bie Jtommifftonen einjufe^en. @d lourben 
breigUebrige Aommifftonen in SSorfd^Iag gebrad^t. Sie foQten befielen 
aM einem 9JlitgIiebe bt& äRagiflroted , einem 3RitgIiebe ber fianbioirt« 
f d^aftdlammer (l^ierauf toirb in bem 9RinifleriQ(er(affe befonbereS ®etDi<^t 
gelegt) unb einem SJKtgliebe bed ^anbelsflanbed. S)iefe 3ufammenfetung 
xoax auf SBorfd^lag ber SanbiDirt^fd^oftefammern angeorbnet morben, o^ne 
bog man bie SSertretung bed ^anbeld überhaupt gefragt b^tte. ftngftlid^ 
mar bie 9legierung aber bod^ fd^on gemorben, benn in bem Stiniflerial^ 
erlajfe t)om 17. 3uK 1897 wirb empfohlen, fid^ bei Stufnabme oon Ser* 
tretern ber Sanbmirtfd^aft in bereite beßebenbe itommifftonen auf bcid 
notmenbigfle SRa^ {u bef d^ränten, meil man bei ber 99erufung oon £anb* 
mirten in bie äSorflänbe ber ^robuftenbörfen nid^t feiten gemiffen 
@d^n)ierig!eiten begegnet fei S>er Eintritt eined ober {meiet 
älbgeorbneten bürfte ba^er in ber Siegel bem 93ebfirfni{fe entfpredben. 
@d merben bann in genanntem Srlaffe oiele Sorfd^riften gegeben, mai 
aDed unb mie ed notiert toerben foDte. ^ann mirb oorforglid^ bemettt, 
bog bie Sinrid^tungen lebiglid^ einen prooiforifd^en S^aralter tragen 
foQten, bamit, menn bie fianbioirtfd^aftdlammern erft bie erforberlid^en Sr* 
fabrungen gefamme(t bitten, fie nad^ ben SBünfd^en berfetben abgeanbert 
merben fönnten. Slnbere @rtoerbdfategorien auger ber £anbvirtfd^ft 
mürben gar nid^t bead^tet. 3)er ^anbel mürbe nur atö SBerfud^dtier 
betrad^tet, bem man feine @rfabrungen ablaufd^en foüte, um jte bann 
gegen ibn ju oermerten. SoId^eiS mirb in einem amtlid^en ßrlaffe 
gerabe^megd angebeutet ! 73 ©egenflänbe mürben aufgefübrt, bie, oft 
nod^ in me^rfad^er 9lrt, notiert merben foQten. 3)er breigliebrigen Jtom- 
miffion mürbe baber eine ungebeuerlid^e 9lufgabe jugemutet, bie fte gar 
nidi)t }u [eiften imftanbe mar. 2)er ^anbel (ebnte ed bedb^lb aud^ in 
ben meiflen Stäbten glatt ab, ftd^ an ben ^arttfommifftonen }u be- 
teiligen. Sugerbem füllte er nid^t ben ä3eruf in fid^, ben Sebrmeifier 
für bie lanbroirtfd^aftlid^en SWitglieber gemäfe bem SWinifterialerlaffe 
oom 17. 3uli 1897 }u bilben. Xa ftd^ in ben größeren Stäbten nad^ 
91uflöfung ber ^robuftenbörfen prioate Snärfte gebilbet bitten, auf 
benen ftd^ ber Urnfa^ in ©etreibe in ber meitaud übermiegenbfien SRenge 
ooKjog unb ber ^anbel aud^ obne ^reidfeflfteQungen über bie Sage be& 
3)tortted genügenb unterrid^tet mar, fo mar für il^n aud^ ntcbt baS 



1) Sergl. „tbcT bie SBiTfungen bn ^etretbepteife.' ^aUt 1899. (Otto ^tnhd) 
©. 27. 
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tninbefie SebfirfniiS oorl^anben, in ben ^Rarf tlommifftonen ^ iDeld^e nur 
Sinblid in einen verfd^winbenben Umfa^ ^dbm tonnten, mit}un)ir{en. 
Sine bteigUebrige Jtommiffton würbe für üöQig ungureid^enb erad^tet, ha 
biefe nur einen l^öd^fl befd^r&ntten Überblid fiber bie Sage bed Storfted 
^aben lönne. ^Derartige 9lotierungen mflgten ba^er unjutreffenb fein, 
unb }u falf d^en ^reidfeflfieDungen fönne ber $anbe(, ber auf Xreu unb 
(Slouben baflert fei, feine ^änbe nid^t bieten. — 

S)ie 3bee ber SDtarfttommifftonen miBglüdtte bal^er, unb n>enn 
man ftd^ aud^ oenoaltungdfeitig l^ier unb bort bemfll^t l^at, etioad, bad 
einer 9Rar!ttommiffton äl^nlid^ fa^, }ufianbe }u bringen, fo ^errfd^te 
bod^ aber beren 92otierungen nur allgemeine^ @d^fltte(n bed JtopfeiS, }u 
Seiten aud^ tool^l fo etioad wie ©d^abenfreube. fie^tered mar nun jmar 
nid^t fd^Sn, aber fd^lie^tid^ mar ed bem arg Derfolgten ^anbel nid^t 
Abel }u nehmen, menn fein Sßiberflanb ein offener mürbe. SBed^atb 
^atte man bie ^robultenbörfen jerflört, bie regelmäßig eine jutreffenbe 
G^arafterifterung ber 3Rarfttage brad^ten? SSoSte man eine fold^e 
mieber ^aben, fo mußte man nad^ ben vielen mißlungenen 93erfud^en 
fte erneut einrid^ten. D^ne i^re SBieberl^erfleDung lel^nte ber ^anbel eiS 
ab, ju unjuIöngUd^en 9Raßna^men bie ^nb }u bieten. 3Ran f^at ftd^ 
in ben oerfd^iebenen Stäbten aM a\ltn Gräften, burd^ fiodfungen unb 
S>ro^ungen bemfl^t, ben $anbe( jum Eintritte in bie 9Rarft(ommifflonen 
3U bemegen. 3)od^ oergebHd^ mar aQed beginnen. S)iefer blieb fefL 
3n $aOe a. @. oerfa^ fd^üeßlidb ^in Sientier, ber früher ein {^(eifd^er 
gemefen mar, bie 3)ienfle bed ^anbelS in ber breigHebrigen Aommiffton 
3ur fd^adenben ^terfeit ber ^anbeldoertreter ! — 

Stegierungdfeitig fa^ man ein, baß man, nad^bem ade Serfudde 
fe^(gef(!^(ag€n maren, auf biefem SBege nid^t ju einer georbneten $reid« 
feftfteQung tommen mflrbe, med^alb ber SBunfd^ auf äBieber^erfieSung 
ber ^robuttenbörfen ftd^ me^r unb mebr befefUgen mußte. 3)er ^anbeU« 
minifier Srefelb gab biefer Snfd^auung aud^ offenen Sudbrud, inbem 
er in ber Si^ung bei} Stbgeorbneten^aufeiS oom 25. 'Februar 1898^) 
fo(genbeiS erllärte: „^m fibrigen muß id^ fagen, bie 9legierung f}e^t 
auf bem @tanbpunlte, baß fte aOerbingiS fflr ermünfc^t l^att, baß rege(« 
mäßige ^reidnotierungen flattfinben, fei ed einer Sörfe, fei ed einei^ 
SRartted, aber dffentlid^e $reidnotierungen, bei benen fomo^l bie Jtäufer 
mie bie Sertäufer mitmirten. Sold^e $reidnotierungen ^aben mir nid^t, 
f eitbem bie ^robuttenbörfe fid^ aufgelöfl ^at ; mir mflffen unß an beren 
Stelle mit bem begnügen, mad und einerfeitd oon ber 3^ntratnotierungd« 
flelle ber fianbmirtfd^aft geboten mirb unb auf ber anberen Seite feitend 



') Sten. 93rrt4te, SBb. II, 6. 997. 
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bei^ Sieid^ed in ber (Srrid^tung einer ö^nlid^en SbtieningdfleSe gefd^affien 
ift, beten SServoIItommnung unb ^^ortbilbung nod^ ber (Snoägung 
unterliegt. 

„a)ic ©rrid^tung einer Sörfe ober eine» SKartteS l^ier in Berlin, 
bie i^l nteinerfeitd ffir enoänfd^t l^a(te, ifi aber nid^t @ad^e ber Slegierung, 
fte ifl Sod^e ber S^tereffenten. S)ie ^Regierung l^at i^rerfeits nur bie 
©enel^migung }u erteilen, roenn feitenS ber ^nteteffenten eine ä^tdid^e 
Ginrid^tung geplant unb ptanmagig jur ^enel^migung «vorgelegt »irt). 
Sie ^Regierung ifl aud^ gern bereit, roenn aM ben Jlreifen ber 9e> 
teiligten berortige SInträge an fte gelangen, biefe Anträge }u förbem 
unb }u unterfiQ^en, benn fte legt, n)ie gefagt, äBert barauf, ha% Sffent» 
lx6)t ^reiiSnotierungen {lattfinben. 

,,3)abei mug id^ bemerfen: fo DerbienftDod aud^ bie ^reidnotierungen 
ber 3^ntraIfteQe fein mögen, fte fönnen jebei^falliS bie 9lotierungen einend 
öffentUd^en SRarfteiS, einer Sörfe bed^a(b nid^t ooDfiänbig erfe^en, toeil 
bie ^reidnotierungen eined öffentlid^en WlaxtU^, einer Sörfe auö bem 
lebenbigen i^c^nbel, bem Aontafte ber entgegenfle^enben ^J}]einungen, aM 
bem Singebote unb bem ©egenangebote ^eroorge^en. ^a^ ifl ber SBert 
ber $rei^bi(bung eineiS öffentlid^en 3RaxtM, einer äSörfe im ©egenfa^ 
ju nad^trägU^en ^rei^ermittelungen. @ine fo(d^e ^reidbilbung wQnfd^en 
mx für bie ^^olge, unb mir mürben eiS mit ^^reube begrübt ^abcn, 
menn aud ben Areifen ber ^ntereffenten eine fold^e Sinrid^tung gefd^offen 
mirb, fei ed, bag bie $robu(tenbörfe mieber l^ergefleOt mirb, fei ed, bag, 
menn bie Aaufleute fid^ meigem, bie ^robuftenbörfe mieberJ^erjuileOen, 
eine anbere gleid^mertige Sinrid^tung an i^re Stelle tritt." 

^ierburd^ l^atte man Don autoritatioer Stelle aM balS g^e^Ifi^Iagen 
fämtlid^er SSerfud^e, ma^gebenbe ^reidnotierungen )u erlangen, iDeI($e 
bie jemeilig befte^enbe äJlarltlage genau miberf piegelten , feierHd^ an* 
ertannt unb lein anbered Söf ungiSmittel , um aM bem Sitemma }u 
lommen, gemußt, aü ä&ieber^erfledung ber ^robuftenbörfen. S)er SBert 
einer ^robuftenbörfe mürbe oon ber Slegierung mieber erfannt unb 
coram publico oerfünbet, unb ber S3unb ber Sanbroirte eröffnete nicbt 
me^r feine 9lngriplinie gegen einen ^inifier, ber fold^cd ju fagen 
magte. Seine fd^mad^e jtanonabe foDte nur feinen eigenen 9{fi(^ug 
oerbedfen. 3luc^ in feinen dttif)tn l^atte man bie ^längel erfannt, meldte 
burd^ bad ^e^Ien einer georbneten ^reiSfeftfteHung aufgetreten maren. 
3)ie ©d^äbigungen maren nid^t mel^r ju oertennen unb jmar traten {te 
menigcr in ^änblerfreifen ^eroor, ate inmitten ber Sanbmirtf^iaft. 2)ie 
agrarifd^en Organe Ratten bie Unjulänglid^Ieit ber eigenen $reid« 
feflftedung eingefel^en, meiSl^alb fte fid^ fogar um prioate ^reidfeftfleSungen 
ber ^änbler auS bem ^eiUgengeifl^^ofpitaU bemühten, um fie nebfl 
ben ^erid^ten ber au^märtigen Sörfen il^ren Sefern )u bringen. S)enn bie 
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l^errfci^enbe Unftdder^eit über bie greife, namentlidEl über bie Seioegung 
ber Jlonjunituren fd^(ug ftd^tlid^ jum Stadtteile ber ^robujenten aud. 
S)er $anbel in ben $roi)in}en n)u§te {td^ }u Reifen. 93ielfad^ mag er 
roo\)l gar 93orteUe aM bem mpflifd^en 2)un{el, in xoeldft^ bie ißretö« 
geftaltung fid^ ^üDte, gejogen ^aben. Serlin ^atte bagegen einen er^ 
^eblid^en Stadtteil ; benn bad Suf ^ören bed Xerminl^anbeld unb bie Un« 
gemig^eit fiber bie $reid(age betoirlten, bag ftd^ oiele audlänbifd^e 
^anbler von biefem ^(a(e jurfidfjogen. 2)ie 3Be(t^anbe(dtlelIung biefer 
©tübt rourbe in be}ug auf ben ©etreibeoerlel^r untergraben. S)ie l^eroor^ 
ragenbe Sebeutung ber berliner Sörfe mugte verloren gelten, unb 3lm 
Dort unb S^icago ernteten ben Stufen, roö^renb man ftd^ in ^eutfd^« 
lanb }anfte. Slber tro^ allem fonnte bie beutfd^e fianbmirtfd^aft nid^t 
einmal bie problematifc^en privaten berliner ^änblernotijen entbel)ren. 
9lDe älnftrengungen maren gefd^eitert. S)ie ^reidbilbung oermod^te man 
nid^t in bie $änbe }u betommen; benn biefe Iä§t ftd^ nid^t ,,mad^en'', 
fie voOjtel^t ftd^ burc^ bad lebl^afte Sufammenmirten t)on Angebot unb 
92ad^frage an einer großen Sörfe ober einem bebeutenberen Warfte fflr 
ein loeitered @ebiet. 3^ ^^ Srfenntnid mar man aQgemein getommen. 
ÜRan {am aber nod^ meiter. SRan fa^ gleid^faOd ein, bag man niddt 
einmal bie 9RarIttage ma^rbaft miberfpiegelnbe ^reidfefifleDungeh ju 
erjielen im flanbe mar. SBä^renb man früher (Srlöfung oon ber $err» 
f(^aft ber berliner Sörfe geprebigt l^atte, brang bie SrIenntniiS in 
immer weitere Jtreife, bag ed o^ne fte nid^t ge^e, unb bag ed bod^ too^I 
n5tig fei, fie mieber einjurid^ten. SBenn aud^bie S^tremen in folge 
i^rer frfll^eren Haltung fold^ed nid^t jugeben !onnten, fo l^inberte bad 
bod^ niddt, biefe Srfenntnid immer meiter burd^ftdFern }u Ia{fen, foba^ 
fd^Heglid^ unter Sei^ilfe ber p^rer ber Sanbmirtfd^aft erfolgreid^e 
93er^anb(ungen , bie )ur SBieber^erfleDung ber berliner ^robultenbörfe 
führten, eingeleitet )u merben oermodbten. 

©er erfie ^ßunft, ben bie SJertreter ber fianbroirtfd^aft bei ber 
Sdrfenreform erfirebten, bie ^reiiSnotierungen in bie $anbe ju befommen 
unb }u be()enfc^en, ^atte fonad^ gänjKd^ Schiffbruch gelitten. SBie 
fianb nun bie Sad^Iage besflgUdi^ bei» }ioeiten ^untted, Aornlager^äufer 
unter flaatlidder Sei^ilfe }u errid^ten unb ein Softem dou Sager^aud« 
unb Serlaufdgenoffenfd^aften fiber bad ganje Sanb audjubreiten , wo* 
burd^ man ben Slbfa^ bed ®etreibed nid^t nur beeinfluffen fonbern lenfen 
moDte? S)ie SBieber^erfleOung ber $robuftenbörfe mürbe Bd^erlid^ nid^t 
fo fd^neD erfolgt fein, menn man auf biefem smeiten ©ebiete burd^« 
fd^iogenbe Srfotge ergielt ^ätte. 2)ie ©efd^id^te berid^tet iebod^i Don 
aÖem anbem el^er, ald oon (Srfolgen. 

ajurd^ bie ©efefte üom 3. 3uni 1896 (®.S. ©. 100) unb oom 
8. 3uni 1897 (®.6. @. 171) mürben 5 Slidionen ju bem Sau 9on 
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Aorntagerl^äufem regierungdfeitg jur SBerfügung geßedt, toorauf raf($ mit 
ber Segrflnbung ber 6e}ägKG^en @eno{fenfd^aften Dorgegangen tourbe. 3m 
Saläre 1903 tDoren in ganj ^reugen 35 Jtomlagerpufer gebaut, XKm 
benen jioei nod^ nid^t in Setrieb gefegt n)erben !onnten. ^ierfär xoaxtn 
aufjutoenben 4515847,47 3Raü, fobag ber 5 SRiQionenfonbd btd auf 
nid^t ganj 500000 3Raxl oenoenbet iDorben ifL S)en ®enoffenf<i^aften 
gel^6rten 7952 9)f{itglieber an, bat)on roaren 140 ©enoffenfd^aften unb 
7812 einjelflel^enbe ^erfonen. S)urd^fd^nittlid^ entfielen auf jeben 9t* 
trieb 257 9Ritgßeber. @d maren 48 638 @ef d^äf tiSanteite gejetd^net auf 
toeld^e 299049 3Rar( }ur Singol^Iung gelangten. 2)urcl^fd[inittlid^ {amen 
auf jeben Setrieb 9647 9Rarf. 3)er amtlid^e Serid^t Dorn 25. Spril 
1903 bejetd^net biefe @efd^äftSanteile nid^t atö audreid^enb, bem @e« 
fd^äftdt>er{el^re bie erforberlid^en Setriebdiapitalien }u}ufü^ren. 3^« 
geftanben roirb, bag bad SBermSgen ber ©enoffenfc^aften nod^ fe^r 
gering fei. äteferoefonbiS unb fonftige Setriebdrädftagen betrugen 
240561 aRarf, bal^cr im S)urd&fd^nitte nur 7265,48 aRarf. 35iefe 
Summe ift aOerbingd läd^erlid^ ftein, tomn man bebentt, bag (Betreibe 
ein ^od^ben)erteter Xrtifel ift, bei n)etd^em erl^eblid^e Serlufle plat greifen 
tonnen. S>ie ^aftfumme fämtlid^er @enoffen betrug 9130750 9Rarf, 
bemimd^ burd^fd^nittlid^ 294540 3Rarf für jeben Setrieb. S)ie amtli^ 
@tatiflil gibt leiber leinen äluffdblug aber bie @röge beiS ©runbbefifted 
ber einseinen SRitg lieber, n>eiSl^alb aud^ feine Beurteilung mögltd^ ifl, 
ob, n)ie man ed bei ber (Srfinbung mfinfd^te, ber genoffenfc^aftHdj^ 
Serlel^r oon ©etreibe oormiegenb bem Heineren unb mittleren Sanboirte 
}u gute tommt, ober ob, mit ed bei mand^en größeren fiagerfiäufem 
ber S^aO ju fein fd^eint, im toefentlid^en nur ber ©roggrunbbeti^ an 
i^m partizipiert. Unter 7952 SRitgliebern maren bie Seftt(oerl^altniffe 
Don 3269 aRitgliebern nid^t betannt. 24 SRitglieber l^atten fiber^oupt 
feinen ©runbbeft^. Sie fönnen bemnad^ aud^ fein @etreibe einlagern. 
9)ad gleid^e ifl auiSjufagen oon ben ©enoffen, loeld^e nur bü 2 ha 
©runbbeft^ l^aben. 3m aDgemeinen barf nid^t angenommen werben^ 
bag oon Seft^ungen bx^ )u 5 ha irgenbmie nennendtoerte 9Rengen an 
bad Sagerl^aud abgeführt merben lönnen. @d fd^eibet bal^er fd^on bei biefer 
Setrad^tung etma V« aOer ©enoffen aM, meil fte für bie Qvotd^ bed Sager« 
^aufeiS entn)eber gar nid^t ober nur in oerfd^n)inbenbem Umfange in 
Setrad^t tommen. 9lun ^aben elf Sagerpufer ben £iefer}mang burd^ 
i^re Sa^ungen eingeführt. S)emnad^ fann nur bei einem drittel fänit« 
lid^er ©rünbungen mit Seflimmtl^eit auf eine einigermaßen audreid^enbe 
Senufeung gered^net merben. Sei ad^t Sagerpufern pben ftd^ bie 
anitglieber frein)iQig ganj ober gum Steile bem S^^nge untenoorfien 
unb bei }n)ölf Setrieben ifl überpupt eine fold^e ^fli^t nid^t oorpnbeiu 
S)ie größere 3<ibl ber Sagerpufer ift ba^er auf bad Selieben ber &f 
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Hoffen angeroiefen, ob fie oon biefer (Sinrid^tung ®ebrQU($ tnad^en loollen 
ober nid^t. Sei i^nen (ann ballet auf eine ouiSreid^enbe ^^ätigleit nid^t 
mit @id^er^eit gered^net rotxbm. 

@ämtlid^e Sagerliäufer l^atten einen gfaffungiStaum oon 48133 t. 
3m S)urd^fd^nitte ent^elen auf jeben Setrieb 1553 t 2)abei lamen auf 
Siloräume 24816 t, auf Sobenfpeid^er 21917 t unb auf 9KefeIfpeid^et 
1400 t. Sn aßafd^inenlrSften toaren oor^anben 5 3)ampfmafd^inen, 
16 @aiSmotoren^ 5 Steftromotoren ^ 5 Senjim unb 6 ©piritudmotoren 
mit }ufammen 557 ^ferbeträften. 3m ®efd^äft8jal^re 1901/02 n)urben 
«ingeliefert: 314375 dz SBeijen, 439292 dz Sioggen, 172107 dz ®erfle, 
248 979 dz ^afer unb 39 858 dz f onfHgel^ ©etreibe, bemnad^ in @umma 
1214611 dz. 3m 9>urd^fd^nitte entfielen auf jeben Setrieb 39181 dz. 
SDer ©d^wunb flettte fid& bei SBeijen auf 1979 dz = 0,63 «/o, bei 
aioggen 2073 dz = 0,47 «/o, bei ®erfie 415 dz = 0,24 «/o unb bei 
j^afer 613 = 0,24 ^/o ber eingelagerten Mengen. 

SBai» nun bie Srfolge ber Aornlagerl^aui^genoffenfd^aften anbetrifft, 
fo mug }ugeftanben merben, bag ite aüerbingd in ben Dtten, mofelb^ 
jte errid^tet morben ftnb, unb in beren näd^fier 9lad^barfd^aft bem bafelbfi 
anfäffigen $anbe( loobt einen Sßettbeioerb ju bereiten vermögen, roeil 
fte oom Staate unterftfl^t merben, ber ^anbel bagegen aud^ unter ben 
fd^roierigften B^itläufen auf feine eigene ^ilfe angeroiefen ifi. @ie bilben 
bemnac^ eine begflnfiigte Aonturren) unter fionturrenten , burd^ meldte 
ber Aampf umd S)afein um einiget erfd^wert mirb. Slber barflber 
^inaud l^aben bie ©enoffenfd^aften eine irgenbwie er^eblid^ere Sebeutung 
auf ben Xbfa^ unb ben Serte^r mit ©etreibe nid^t }U erlangen oermod^t. 
S)enn mad motten 30000 t 9ßei}en gegenüber einer @rnte oon 8 bid 
9 aniOionen t in S)eutfd^(anb befagen? Dber meldten @in{{ug fönnen 
44 000 t 9Ioggen gegenüber einer @ef amter}eugung oon 4 300 000 t ge« 
minnen ? S)ad ^atbe ^rojent bei^ @etreibeiS, meld^eS bie Aorn(ager||äufer 
poffiert, erfd^eint nod^ oiel unroid^tiger, menn man aud^ bie 9Rel^reinful^r 
oon ©etreibe in Serüdfftd^tigung }ie^t, bie attein in 9ioggen unD äBei}en 
in runber Summe 2 SRittionen t beträgt. Son einer Sefigecgreifung 
beiS beutfd^en ©etreibe^anbeU ober aud^ nur oon einer maggebenben 
@inn)irtung auf ben inlänbifd^en @etreibemartt (ann ba^er bei ben 
oerfd^minbenben Umfäften gar (eine 9lebe fein. S)erartige fd^imärifd^e 
3u(unftdträume ftnb (ängfl in 3)unft jerronnen. S)a)u (ommt nod^, 
bag i^re Seroä^rung bid^er eine äugerft fragmürbige gemefen ift. Selbfl 
ber amtlid^e Serid^t mug eingefle^n, bag bie (Erfolge ein}e(ner Setriebe 
infolge einer nic^t au^reic^enben Sefd^affung oon eigenen Setrieb^mitteln 
ungflnftig beeinflußt morben feien unb baß, um biefed ju oermeiben, 
bie ®efd^äftdanteile mögHd^fi l(|od^ bemeffen toerben müßten. S)ad mirb 
aber nad^ anberer Seite mieber ben e^ebter jeitigen, baß oieie Sanb« 

»crmert, 9otfeaf)ttblen. 19 
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Toirte, namentlid^ bie Heineren, oon bem Settritte jur ©enoffenfd^aft 
SurfidFgel^Iten ober n^ieber jum 9(udtritte genötigt toerben. Se^^tered ift 
Qud^ bei fd^(ed^tem ©efd^dftSgange unb baburd^ bebingten Slad^fd^ug* 
(eiflungen fel^r )u befflrd^ten. ^{odg mel^r fle^t bied aber }u erwarten^ 
loenn ber fiieferüngd}tDang auf aSe ©enoffen }ur S)ur$ffi]^rung gebrad^t 
toerben foKte. Sei bem Unab^ängigfeitdftnne he& norbbeutf c&en Sauem» 
ftonbed bfirften fobann maneniDeife ä(uiStrittiSerIC&rungen ju enoarten 
fein. Unb bod^ ift ber £iefer3n)ang ntd^t }u umgeben, nenn bie tofl« 
baren Einlagen nid^t leer flehen ober nur )u einem fleinen XAlt au&* 
genügt merben foQen. Semerft bod^ bie amtlid^e 2)enlfd&rift, baJ3 ein 
orbnungdgemä§er Setrieb obne einen fotd^en S^<^^6 fd^mer burd&ffl^rbor 
fei. 2)en SetriebiSioerioaltungen mfiffe im ^ntereffe ber gebei^U^ien 
@ntn)idFeEung beiS Unterne^meniS bie SRögUd^Ieit gegeben »erben, mit 
feften Serl^ältniffen }u red^nen. 9lud^ fei ed notn)enbig, bag von ooni' 
herein bie ab}ufe^enben 3Rengen feftflel^en, bamit ber Umfang ber Xn* 
(age rid^tig bemeffen, leine unn)irtfd^aftlid^en 9iaumoerfd^n)enbungen 
getrieben unb megen ber baburd^ bebingten Sr^öl^ung ber Setriebdfofien 
ber @rfoIg bed Untemefimend nid^t in ^^rage ge^eOt toerbe. 

SBad nun bie ^Rentabilität ber Aorn(ager^äufer betrifft fo ift bie« 
felbe eine augerorbentlid^ fragn^ürbige. SSud ber eigentHd^en S^ätigfeit, 
ber Einlagerung, ber Bearbeitung unb bem Serfaufe bed genofTen« 
fd^aftlid^en ©etreibeS fd^eint ein ©eminn nirgenbd }U refultiereiu 
S)agegen ift folc^ed fd^on e^er ber %a\l aui ber lonfumoereinlid^en 
Xätigfeit, inbem bie Sagerl^äufer i^ren ©enoffen Futtermittel, 
S)flngemitte( , @treu, (Saatgut, Srennmaterialien , (anbmirtfd^aftUd^e 
SRafd^inen unb ®eräte unb fonftige lanbmirtfd^aftlid^e Sebarfs« 
artilel oerlaufen. 3Iud biefem @efd^äfte fd^eint ber eigentlid^e @eiDtnn 
8U fliefeen. 3m »etriebdja^re 1901/02 mürben abgefegt: 362996 ds 
Futtermittel, 594255 dz Düngemittel, 27266 dz ©treumittel, 46429 dz 
©aatfiut, 553356 dz unb für 9956 3)larf »rennmaterialien, 57275 dz 
fonftige lanbmirtfd^aftlid^e SebarfiSartilel unb 88 @tfid lanbmirtf^aftUd^e 
Stafd^inen unb ®eräte. @d mürben bal^er, abgefel^en oon ben Waf^tnen 
unb ben in SRarl angegebenen Brennmaterialien 1641577 dz äBaten 
oertrieben gegenüber einem Umfafte Don ©etreibe oon nur 1214611 dz. 
^tS^alb ifi bie eigentlid&e Arbeit oou ber lonfumoereinlid^en (fingft 
überflügelt morben. Sine genaue Trennung bed Srgebniffed aus biefen 
beiben Xötigfeiten ifl nirgenbi^ angegeben. 9lad& unferer Aenntnid ber 
Sad^lage bürfen mir aber mol^l annehmen, ba^ gerabe bie fettete 
Xätig{eit bie Aornlagerl^äufer über 9ßaffer l^ält, moburd^ ftd^ i^r 9Ii^ 
erfolg audreidbenb bohimentiert. Xxoii biefer geminnbringenben X&tig' 
teit arbeiteten nod^ mer Aornl^&ufer mit Serlufl, mä|irenb 27 mit einem 
©eminne abfc^loffen. 3Bie flarf bie ©eminne gemefen finb, mirb be* 
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Seid^nenber 9Q3eife nid^t mitgeteilt. 2)ie 93ertufte loerben offtsieQ auf bie 
ungenägenbe StuiSnu^ung ber Sagerl^audraume }urüdgeffi^rt. 2)ie Se* 
fd^affung Don Betriebsmitteln ^abe er^eblid^ie Jtofien Derurfad^t. Sdid^ 
}eigten ftd^ mangels genflgenber Erfahrungen im ted^nifd^en unb {auf^ 
männifc^en Setriebe ^^ffltt, bie Sertu^e unb er^ö^te )8etriebetofiten mit 
fi^ brachten. @in abfd^liegenbeS unb {uoerläfftged Urteil über bie 
3n)edmä6igfeit unb fiebendfä^igteit berartiger Unternehmungen n)agt bie 
@taatdregierung auf ®runb ber bisherigen Srfa^rungen nid^t abjugeben : 
eine fleine Sefc^önigung, bie ben biSl^erigen grünblid^en SOtigerfolg ftd^ 
nod^ nid^t gänjlic^ eingeftel^en möd^te. — 

9lun n)irb behauptet, bie SSerlufte erfd^ienen baburd^ in einem 
günfligeren fiid^te, bag bie allgemeine Preislage ftd^ burd^ ben Setrieb 
ber ®etreibe^äufer gel^oben ^abe, moburd^ nid^t nur für bie Stitgliebet 
beS Unternehmens, fonbem für bie ganje £anbn)irtfd^aft ein Sinken 
^erauSgefprungen fei. 2)a& biefeS in be}ug auf bie ©efamt^eit gönjlid^ 
umoa^rfd^einli^ ifl, ^aben toir in Dorflel^enbem bereits bei ber Setrad^« 
tung ber geringen umgefe^ten 9Rengen bargetan. 9lber au(^ im einjelnen 
ifl biefeS unrichtig. 9lad^ ben Stichproben, meld^ie ber @ä(^{tfd^e 
$rooin}ialDerein angefiedt ^at, f^at ftd^ baS ©egenteil bemabr^eitet. 
am 6. 3lugufl 1898 beja||tte baS Jtorn^auS }u ^aOe a. @. als ^öd^fl« 
preis für aBeijen 198 aRarf, bie 3«ntratftelle notierte am gteid^en 2:age 
für benfelben $la6 206 3Rarf; baS Aorn^auS jaulte für Stoggen als 
$5d^flpreiS 146 aWarf, bie BentralfleOe notierte 160 aRarf, für $afer 
jaulte baS Aorn^auS 170 3Raxl, bie BentralfleQe Derjeid^nete als ^öd^fl« 
preis 175 9Rarf. am 14. Oftober 1898 betrugen bie ^reiSunterfcbiebe 
gn^ifd^en 3^ntral{ielle unb Jtorn^auS für SBeijen 4 ajlarf, 9loggen 
2 3Raxl, @erfte 14 3Rarf unb $afer 12 SRarf, mld)t Seträge baS 
Jtom^auS weniger entrid^ten fonnte, als bie SentrolfleOe für bie gleid^e 
@egenb als roirllid^ bega^lt notierte. 2)urd^ bie in bie ^ö^e gefd^raub' 
ten greife ber 3^ntral^eDe tarn naturgemäß baS Jtorn^auS in eine be« 
brangte Sage, inbem bie Sanbmirte von i^m bie bort notierten greife 
oerlangten, eS biefe aber unter (einen Umflönben }u entrid^ten oermod^te, 
wenn eS nid^t auf feinen augenblidlid^en 9tuin loSfteuem moQte. — 

gfflr ben 18. 9?ooember 1898 gibt genannter Serein eine interejfante 
Xabelle^), bie als au§erorbentli(^ le^neic^ ^ier miebergegeben werben 
mag. 2)ie ^reiSoerl^ältniffe geflolteten ftd^ bemgemäg wie folgt: 

(Siebe 3:abeae Seite 292.) 

@S ifl bemnacb eine ^abel, wenn man angibt, baS JtombauS b^^tte 
bie ^^reife l^od^. @S ift ^ierju wegen feiner ungewö^nlid^ tfo^en SetriebS' 
(ofien gar nid^t in ber Sage, ^t man bod^ felbfl in bem amtlid^en 

') 9)erot. »übet bie 9lotteruTi(|en bei (l(etreibepiftfe% ^üt a. 6. 1899. (Ctto 
^cnbel). 6. 18 ff. 

19» 
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Drgane ber Sanbioittfd^aftiStammer ber $rooin} @ad^fen eingeflanben, 
bag man bem Sanbioirte von feiten beS Aoml^aufeiS su Solle a. @. 
nid^t bie greife bejal^len fönne, n^eld^e i^m Dom $anbel enttid^tet 
n^erben *). 2)emnQd^ ^aben aud^ nad^ biefer 9tid^tung bie itom^ufer 
ben Snoortungen (einedn)e8d entfprod^en. 

®roge (gefahren fann fibrigenS bie Seleil^ung bed @etreibed fQr 
bie Jtom^äufer in Ttd^ fd^liegen. 2)ie 2)entfd^rift berid^tet barflber nne 
folgt: 

„^xe angelauften ober }ur gemeinfamen 93ern)ertung angenommenen 
Ianbn)irtfd^aftlid^en @r}eugnif[e mürben von 17 betrieben fofort bar be^ 
jal^It. 12 93etriebe gemalerten älfafd^IagSjal^lungen imifd^en 75 bid 95 Vo, 
iebod^ jal^Iten aud^ l^ier 6 Setriebe bie greife für Heinere 9Rengen fo= 
fort ooll aug. 3^^* ©etreibetager^äufer lagerten nur gegen 9Rietc ein 
unb gemährten Slbfd^Iagdiaieiungen auf bie eingelagerten SRengen/' 

@ine red^t ^ol^e Sombarbierung ifl ffir bie einzelnen ©enoffen auger« 
orbentlid^ ermünfd^t unb erl^ö^t aud^ bie Sebeutung bed Sager^aufeS in 
il^ren 9(ugen. 2)enn fonfl mirb ber @enoffe lieber jum $anbler gelten, 
um ben ooQen $reid feineiS @etreibeiS fofort ju empfangen, älber für 
bie ©enoffenfd^aft birgt bie f)o^t fiombarbierung eine augerorbentlid^e 
©efal^r in fid^^ nid^t aOein megen ber 93erfläubungiS< unb ©d^munboerlufle, 
fonbem aud^ megen mögUd^er ftarfer ^reiäftfirge, bie }U erJ^eblid^en Ser« 
tußen fül^ren lönnen, namentlid^ menn in folgen 3Romenten groge 9e« 
{länbe Dorl^anben ftnb. 

S)ie SBirfung ber Jtomlager^äufer fann fid^ bal^er nur innerhalb 
geringer @ren}en äugem. 9lbgefe^en oon ber lotaten ©d^äbigung beS 
^anbete merben fte fid^ niemaU }u einer auJSfd^laggebenben Sebeutung 
im binnenlänbifd^en ©etreibeoerle^re entmidteln (önnen. 9(n eine 9eiffite« 
brängung bed ^anbeld fiberl^aupt, namentlid^ an eine iSal^mlegung bed 
Serlel^rd ber großen ^anbeldjentren ober gar an eine Serbrängung ber 



^) SBergl. lanbioirtfc^oftlid^e äBod^enfd^iift füt bie !ßtot)tna Soffen. 9lo. 4t> 
t)om 15. 9lot>einber 1902, iB. 402 ff. 2)edgL III. ^a^redberid^t bed Sfidiftf^en 
$to)}inatalt)ereing für betreibe unb ^robutt^nl^anbet. 1902. ^atte a. @. (Otto ^mbrU 
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Sftrfen burd^ fte benit fein SRenfc^ mel^r. 9>ie fiager^äufer ftnb felbft 
fd^on äugerfl sufrieben^ wenn fte ftd^ (eibUd^ erltäglid^ ju Ratten üemtögen 
unb fd^ßegliii^, roenn fte burd^ Srfo^rungen genügenb l^erangereift ftnb, 
an ben Orten, wo fte befielen, eine lofale Jlonlurrens unter Aonfurrenten 
bilben. Db i^nen bief eS ober in ber ^at gelingen wirb , ifl nad^ ben 
bid^erigen Srfd^einungen no^ ote red^t fraglid^ an}une^men. 

^ie int großen @ti(e genährten Hoffnungen, weld^e man auf bie 
SSrfenrefornt gefegt ^otte, finb atö gefd^eitert }u betrad^ten. Sßeber ^at 
bie fianbwirtfd^aft bie ^reiSnotierungen in bie $änbe befommen, xoai 
o^ne Sörfe ober großen preidbilbenben SRorft nid^t möglid^ toar, nod^ 
burd^ 3^^ft9^^S ^^ ^robultenbörfen unb Unterfagung bed Sennin« 
anbete ben ©etreibeoerte^r ben Aorn^auiSgenoffenfd^aften guaufd^anjen 
oermod^t. 2)ie (Einfuhr oon ©etreibe ^at man nid^t gehemmt, nod^ ben 
©etreibepreifen }u einer Steigerung oerl^olfen. S)urd^ bie 9(udfd^altung 
bed Semtin^anbeld ftnb fte im ®egentei(e, wie bereite früher gejeigt 
worben ifl, gefallen. S)aiS (Ssperiment, weld^eiS man an}uf}e([en beliebte, 
ifl migglfidPt, wad unumwunben eingeftanben werben fann. ^ju platte 
ft(^ ^erauSgefieüt , bag ein S^iti^anbel in fungibler 9ßare auf ®runb 
feflgefledter Xrtptn notwenbig ifl. O^ne einen fotd^en beftgt eine 
$robuftenbörfe ffir ben Raubet äberbaupt feinen 9Sert. S)a nun ber 
Xermin^anbel in @etreibe unb SRfl^Ienfabrifaten gefe^Hd^ verboten ifl, 
mugte man bei ben Ser^anbtungen }ur SBieber^erfteOung ber ^robuften« 
börfe eine «^orm ftnben, auf ®runb weld^er ftd& ein 3^t^anbel in tppen« 
m&gig befUmmter SBare ermöglid^en lägt, o^ne unter bie äSerbotd« 
beflimmung }u faOen. Son ben mögKd^en formen bed 3^itl^onbete war 
^ier}u baS ^anbetered^tlid^e fiieferungdgefd^&ft auf 3^tt bie geeignetfle, 
weil eS \\ii wirtfd^ftUd^ unb red^tlid^ am weiteflen oon bem Sörfen* 
termingefd^dfte entfernt, wei&^alb bei i^m bie ®efa^r am geringflen war, 
a g(eid^ bem (enteren burd^ bie Slec^tfpred^ung unterbrfldft ju fe^en. 
"Saü^ ed tro^bem gef^ie^t, ifi bie ^robuftenbörfe in ^rage gefleOit. 
S)aiu tommt, bag bad ^anbelSred^tlid^e SieferungiSgefd^öft auf 3^it Bd& 
nid^t atö geeignet erwiefen ^at, ben Sörfentermin^anbel in audreid^enbem 
Umfange ju erfeften. S)er 93erfe^r bleibt ge|iemmt, ein fluffd^wung ifl 
nid^t mSglid^, wed^alb oorerfl gar nid^t baran }u benfen ifl, SerHn 
f5nne unter biefem 3^id^^n feine frühere SBeltmarftfieDung wieber er« 
obem. SS^egen ber Unfid6erl)eit , mit weld^er baS banbeldred^tlid^e 
Sieferungi^gefc^äft auf 3^tt bel^aftet ifl, fann aud^ fein fräftiged Gin* 
greifen bed Aapitate fiattftnben, weld^e^ bei einer Sörfe nid^t }U ent« 
beeren ifi. 9>enn eine fapitaföanne 9drfe l^at nid^t bie SRöglid^feit, 
gegenüber anberen ffl^renben Sörfen an Sebeutung ju gewinnen. Der 
(fi^menbe S)rud(, ber auf ber SolfSwirtfd^aft (aflet, mug ba^er oer« 
f^winben, bamit eine regere Anteilnahme am Serfe^re flattfinbet unb 
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bie greife im ^nlanbe bcnen bed SBeltmarftö abäquat loerben. ^j^ 
Sottcrl^öl^ung auf ©ctrcibc wirb paralpftcrt, menn bic Sßreifc im 3"' 
lanbe burd^ !anftUd^e SluiSfci^altung beiS äSerte^rd, burd^ Unterbinbung 
bed ^anbete nid^t jur @ntfa(tung lommen Knmn. ©old^eiS S^fd^ie^t aber, 
tDenii bem 3)!arfte burd^ ben S^ermin^anbel roiebet biejenicie Semegtid^« 
feit unb ^eftigung erteilt wirb, bic für il^n im 3«itafter be« SJerfe^i^ 
imumgönglid^ nottoenbig ifl. (S^ ift bal^er bie ^orberung }u {leDen: 

1. 2)ad Xerminl^anbeCi^oerbot oud bem Sörfengefe^e 
}u entfernen; 

2. bad ä3örfenterminregi{ler in SSBegfall ju bringen. 
I^eibed pnb äBiberfinnigfeiten, n)eld^e ber mobernen äSolt^roirtfc^aft, 

bie im 3^^^^" ^^^ SBeltoerlel^rd unb ber SBeltpoIitil fielet fd^nurflradEd 
}un)tberlaufen. S)er mittelaltertid^e SRfldFfoQ räd^t fid^ am 9^ationab 
n)ol^Iftanbe unb fd^abet fömtlid^en (Snoerbi^Iategorien unb nid^t }uin 
n)enigften ber l^eimifd^en ^robultion. @d ifi bal^er bringenb erwünfd^t, 
jene beiben ^^orberungen fo balb ald möglid^ }ur 2)urd^fü^rung ju 
bringen, bamit nid^t länger in 3ontedlaune gefd^affene gefe^lid^e 8e^ 
flimmungen, n)eld^e entgegen ben gereifteren 9lnfd^auungen ber oer* 
bänbeten Stegienmgen unb ben SBarnungen erfal^rener SoK^mirte be« 
fd^loffen mürben, ben eigentlid^en 9renn> unb @ramtationdpunft bed 
^nbetö aud einem fonfi mol^t georbneten DoKdmirtfd^afttid^en (Seb&ube 
aui^}ulöfd^en oermögen. 
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1. 9a« 3)iffeveit)gef4iaft iu bet «ttffaffttng ht* dlttttn ftedjite«. 

@d gibt taum einen Stegenftonb, Aber weld^en in ber Sßiffenfd^aft 
ttnb ^ra^id ein grö§erer SBibetflreit ber SReinungen ^errfd^t ol^ Aber 
baft fogen. X)ifferen)9efc^äft. S)le angefe^enßen Autoritäten ber Staate» 
unb 9led^tdmi^enfc^aft, nod^ me^r aber biejenigen ber praltifd^en Sled^td* 
pflege loeid^en in ber Suffaffung genannter Srf^einung bed loirtfd^aft« 
iid^en unb red^tlid^en Sebeni^ fo fe^r ooneinanber ab unb fielen hierbei 
ouf fo grunbfä^Iid^ oerfd^iebenem Soben, bag infoIgebe{fen eine nid^t 
)u bannenbe UnHarl^eit bei ber praltifd^en ^nb^abung fflr weitefle 
Jlreife gerabeju l^eroorgerufen n)irb. S)a nun biefe t^rage burd^ bie 
§§ 66 unb 69 99.®. unb 764 9.®.9. fonie bie ftd^ hieran Infipfenbe 
Sled^tfpred^ung eine ougerorbentlid^ aftueOe Sebeutung erlangt ffat unb 
itSrenbe Singriffe in unfer SBirtfd^aftdleben, burd^ xotU^t bie ooltdtoirt' 
fd^aftUd^e SntmidFetung florf ^intange^atten nterben fann, bereit« ^eroor« 
getreten ftnb unb ftd^ immer bro^enber bem neujeitlidden 93erfe^re 
f ntgegenftemmen, fo barf eine etuKi« eingel^nbere Unterfud^ung ber ein« 
fd^Iägigen 9Raterie wo^I nld^t fo ganj oon ber $anb gewiefen werben. 

S)ie $ran« be« gefd^fiftlid^en SebenS tennt ben au«brud( ,,S)ifferen}« 
f efcb&ft" fiber^aupt nid^t, unb menn er ftd^ im 9Runbe eine« ^rattiter« 
bann unb wann tatffid^Kd^ offenbaren foQte, fo ifl er au« ber 9ted^t«' 
fprad^e ^erbeigejogen worben. Unter ben oielen 9(rten oon ©efd^äften, 
loeld^e an ber Sörfe oorlommen, mtgen fte unter ber ®attung be« Aaffa' 
bejio. Socogefd^afte« ju ((afftftjieren fein, ober mögen fte irgenb eine 
ber mannigfaltigen Xrten be« 3^itgef($öfte« barfleOen, finbet ft(^ (eine 
einjige ^otm, bie al« fotd^e mit bem 9{amen be« 2)ifferen)gefd^Afte« 
belegt mirb, n)e«^a(b aud^ ber Se^auptung ®(auben beijumeffen ifl, 
ba§ M3)ifferen)gefd^&fte" an ber Sörfe niemal« oorlommen. 'äRit bem 
%t^Un be« SRamen« brauet inbeffen bie @a(^e, mld^e biefen 9lamen 
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Derbtent, nid^t }u fehlen. @d ifl be^l^alb }u prüfen, ob nid^t etroa 
S^ifferenjgef d^äf te unter anberem SRamen an ber Sörfe betätigt toerben ; 
benn biefer, ber man im legten 3)e)ennium aQed mdgUd^e @(^(e4te 
tnftnuiert ^at, to&u möglid^enoeife fd^on fo tttoa^ jujutrauen, genannte 
©efd^äfte unter falfd^er ^^(agge an i^rem 93ufen }u liegen unb gu pflegen. 
(S& ift ba^er oorerft begrifflid^ fefl}ufieQen, mad man in ber ^undprubenj 
unter ,,2)ifferen}gefd^äft" Derfle^t, um fobann bie SRögHd^Ieit bejn). bie 
ffiirfüd^feit bei^felben an ber 83örfe barjutun ober vice versa, 

@d^on Dr. S9enber unterfd^eibet groifd^en reinem 2)ifferen}gefd^afte 
unb bcm bebingten 3«itfaufe „Sd&luß auf Lieferung ober SJifferenj *)." 
(Sin reined ^tfferensgefd^äft ifl nad^ i^m bann oorl^anben, roeitn bie 
jtontra^enten im ©d^lugbriefe audbrfidfUd^ erftären, bag ftd^ i^re S6« 
fid^t audfd^lieBlid^ auf bie Sriangung ber 3)ifferen) beiS Sage^preife^ 
}n)ifd^en bem Sd^Iug« unb SBerfalltage erflred(t unb burd^ beten 
igeraud}al^(ung ha& ©efd^äft erfflOt, eine reale Lieferung aber iii(it 
beabfid^tigt ifl. 6d ifi bied bie ^errfd^enbe 9Reinung ber alteren ^uriften. 
@o erKart aud^ Dr. Z^bl, bag bad ©efd^äft gleid^ anfangt bo^tn 
gefd^Ioffen n)erben fönne, nid^t bie Rapiere }u liefern unb ben Jtaufpreii^ 
}u }al^ien, fonbem nur bie JturiSbifferens aud}u)a^(en, b. ^. bie S)tfferen} 
jmifd^en bem Jlurfe bed 9lbf(!^Iu6tagedunb bem bed Sieferungi^* 
tagei^'). 9)aiS gefd^Ioffene @efd^äft l^at lebigUd^ bie ^^orm etne^ 
Jtaufgefd^äfted, ifl aber ein fold^ed nid^t. S)en Parteien ifi nur an ber 
9)ifferens gelegen. SRit ber größten ©emiffenl^aftigleit l^at Senber ale 
mirtlid^ Dorlommenben unb möglid^en @efd^äfte in @taati^papieren 
unterfud^t, aber nid^t ein ein}iged reinei» S^ifferenjgefd^äf t gefunben. 3m 
Raubet mit 3ini^fd^einen ber äBiener 9an( maren iebod^ reine ^ifferen)- 
gefd^äfte üorgelommen; benn bei i^nen mar naturgemäß bie Sieferung 
ber Sd^eine audgefd^Ioffen. ^n biefem ^aOe l^atte aderbingiS ber 93er« 
lierer Dem @eminner, je nad^bem bie Qo^t ber S)ioibenbe feflgefe^t 
mürbe, bie S^iffereng l^eraud}U}a^(en. S)a inbeffen fold^e äBetten aber 
bie mutmaßUd^e ^öl^e ber ^ioibenbe an ben Sörfen nid^t üorfommen^ 
unb in ber Sleugeit oon berartigen ,,®efd^äften" nid^td betannt geworben 
ifl, fo fönnen mir füglid^ oon i^nen mo^l abfegen, jumal aud^ eine 
(Sinmirfung auf ben fturdfianb ber Slftien burd^ fte nid^t möglid^ ift 

äBenn nun aud^ hai tatfäd^Kd^e 93orfommen ,,reiner" S)tfferen)' 
gefd^äfte an ber Sörfe nid^t feftgefieOt x% fo ifl bod^ beren aRöglidt^feit, 



Senbet, Dr. ^ol^ann ^etnttd^, S^et SBerlel^r mit ©taatdpapteren im 5n< 
unb Kudlanbf, 2. KuSgabe, (Söttinfiett 1830, 6. 414 ff. 

') 3:1^51, Dr. ^einrid^, Set ^txUi)x mit Staatdpapieren ou8 bem (^T\diU' 
punfte ber faufmAnnifd^en ©pefulation mit SBerüdftd^tigung fetner iuriflifc^n ^atux. 
«dttinfien 1835, ®. 66. 
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nomentltd^ auger^alb genannten Snflttutd nid^t audgef(|loffen, wed^atb 
i^re 9latur eine nähere Unterfud^ung oetbient 

SSelc^ed äted^tögefd^aft liegt bem reinen 9>ifferen3gefd^äfte ju ®runbe? 
Senber loeifl bie Suffaffung von Sofftniire, o. ®5nner^), 
9lebeniui^') u. a. iurfld, toeld^e bad reine 2)ifferen)gef(i^äft aü ein 
oerboteneiS @pie( betrad^teten. S)ie Snftd^t le^tgenonnter Tutoren xoav 
aSerbingd eine un}utreffenbe, }umal biefe fogar iebeiS Stxtqt\(l^&^t in 
@taatdpapieren ate ein @piel d^aratterifterten'). 

(Sin @piel ifl nad^ erflgenanntem ®e(el^rten bann Dorl^anben, wenn 
bei einem Sertrage ber ungemiffe Sui^gang eined befiimmten, entmeber 
oom SufaOe ober ber (Sefd^idFlid^teit ber Spieler, ober oon beiben }ugleid^ 
abhängigen 2^atumf}anbe8 entfd^eiben f oD, wer ber gen)innenbe ober oer^ 
(ierenbe 3:eit ifl. 9Bie fc^on Xffbl^) treffenb nad^weiß, paBt biefe 
Definition fon^o^l für bad Spiel ald aud^ für bad reine S)ifferen)' 
gefd^&ft @ine genflgenbe Unterfd^eibung beiber ifl burd^ fte nid^t ge« 
geben ; benn wenn aud^ bei oielen Spielen finge Serec^nung unb Aber« 
wiegenbe ®ef d^idlid^feit bed einen ober anberen Spielers nad^ anerfannten 
Siegeln vefentKd^ mit entfd^eiben, beim 3)ifferen)gefd^äfte bagegen ber 
SCudgang (ebiglid^ oom 3ufaQe abhängig ifl, fo gibt ed bod^ aud^ Spiele 
mie fiotterie, fiotto, 9louIette, 9Bfirfel, $^arao ic, bei benen aOein ber 
3ufall entfd^eibet. Xud^ bie übrigen Senberfd^en Unterfd^eibungdmerl* 
male ftnb nidft fialtbar: 1. im Spiele mug jebedmal ber 9lu8fafr 
gewonnen ober oerloren werben^ im S)ifferenigef c^fifte lann ©eminn ober 
Serlufl megfaQen, memt ftd^ s®U4l^n Sd^Iu6' unb SerfaOtag eine 
SDifferen) nid^t ergibt. 3m SBürfel* ober S)amenfpiele tonnen ftd^ bie 
gteid^en e^äHe ereignen, toie aud^ beim Sd^ad^ burd^ Slemid unb $att 
baiBfelbe in bie Srf ci^einung tritt. 2. Seim Spiele wagt man bad ganje 
ausgefegte Jlapital, bei bem 3)ifferen)gefd^afte nur beffen S)ifferen). 
Seim le^teren liegt aber baS in ^^rage fle^enbe Jtopital in ber S)ifferenj, 
bie fld^ fogar bid auf bad ooDe bem Sertrage )u ©runbe liegenbe 
Kapital, bei rafd^ fleigenben iturfen in ungetDöbnti(^en 3ritläufen fogar 
Aber baSfelbe ^inaud erflrecfen binn. 3. ^ai Spiel wirb gewö^nlid^ 

>) H. (Könner, Sie GtaatSf^uIbrn, beren Tilgung unb bcifKinbct mit 6taat9« 
papieren. SRfin^en 1826. 

*)9lebentud, £ie Gtod^obbert) unb ber ^anbcl mit 6taat9papteren, naä^ 
beoi ie^igen 3utianbe |>oUHf4 nnb juribifd^ betrautet. SRünd^en 1820. 

*) 3n bieten flnf^auungen ftnb ^oc^ioirfungen mittelalterlid^er 9le4td« 
perbAItniffe )u Mrmttlen. ®o toerbot bie (anfa nodb im 3a^re 1417 bringe )u 
taufen, betör fte gefongen waren, (betreibe, betior e« geemtet toax, Xudbe, beHor ^e 
geiDebt waren. 

«) ZbbI, Dr. ^cinri^, £er 93er (e^r mit GtoatSpapteren aui bem (Skft^td* 
pnnh bei faufmdnnifc^n Spetulatton mit Serfidftc^tigung feiner juriflif^en 9{atur. 
«dttingen 1885, 6. 257 ff. 
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tafd^ burd^geffil^rt , beim reinen 3)ifferen)8efd^äfte liegen in ber Stege! 
SBod^en, ja SRonate in ber 3Ritte, tooburd^ S^^ fl^nug }ur 3[bEa^[iitis 
Dor^anben ift. Snbeffen tonnen S)ifferenjgefd^Qfte mit furjer ^xxft unb 
Spiele mit langer ^rift (B^a^, fiotteriefpiet 2C.) genflgenb oor^ 
fommen. 4. ä3eim @pie(e lommt bie 93erffi]^rung bed älugenblirfe^ 
burd^ ben SRei} beiS 3(nbli(fed oielen ®oIbed unb Silberd bei rafd^er 
@ntfd^eibung in ^rage, meiSl^alb hierin ber näd^fte ®runb aDer @pieU 
Derbote ju ftnben ift, mie aud^ nur Don biefem ©eftd^tiSpunfte aM bie 
1. 3. C. de aleatoribus 3. 43. geroürbigt werben fann ^). 2)iefer ent* 
fd^eibenbe fßunft ift ben 2)ifferen}gefd^äften gan} fremb. hierin (legt 
aOerbingd ein, menn au$ fein burd^fd^Iagenber, ®runb jur Unterfii^eibung 
beiber, unb mir Dermögen X 1^ ö I nid^t red^t ju geben, menn er behauptet, 
bag bie SSerfai^rung aud^ für ba& 3>ifferen}gef4öft in gleid^er SBeife 
^eran}U}ie]^en ifl. Qxoax xfl bei aQen Spielen nid^t unbebingt eine raf d^e 
@ntfd^eibung erforberlid^, aber bad Spiel mäd^fl niemals aud einem 
mirtfd^aftlid^en Vorgänge l^eraud, eiS ift fo unmirtfd^aftlid^ ald mögtid^, 
mäl^renb bad reine S^ifferenggefd^äft mit bem SBirtfd^oftöleben infofem 
Derfnfipft bleibt, ald bie ftontra^enten baburd^ genötigt merben tonnen, 
auf feine ©eftaltung fortgefe^t ein mad^famed älugenmerf }u rid^ten. 
S!)ie ®eminnabftd^t , bie jebem gemerblid^en Unternehmen ju @nmbe 
liegt unb ber ätei} )um Spiele finb aüerbingd l^immelmeit oerfd^iebene 
^inge, bie nid^it ald gleid^mertig gefegt merben bfirfen. Sebod^ mürbe 
e& einen bebenflid^en ^el^ler einfc^liegen, moQte man bad reine S)iffereng« 
gefd^äft mit erfierer ©eminnabfid^t ol^ne meitered DerquidFen. Sud^ ber 
@runb ber lex de aleatoribus : proprias substantias perdiderunt .... 
commodis igitur subjectorum prospicientes, decernimua, fann nid^t 
für ba^ reine 2)ifferen}gefd^äft maggebenb fein, meil ber burd^ ba# 
Spiel brol^enbe 9iuin aud^ bei melen fonfligen ^anblungen beS Staatd« 
bürgert ftd^ ereignen fann, unb ber Staat mo^rlid^ nid^t in ber 2age 
ift, in aQen f^äDen äierl^fltungdoorfd^riften }u treffen, aud^ feine 9üiner 
fd^lieBlid^ mo^l beiS fieitfeiied mel^r unb me^r entraten tonnen. 
5. ^a^ reine 2)ifferen}gef d^äf t mirb nirgenbd ali^ Spiel ongef e^en ; benn 
fein %x^tii^ irgenb eineiS beutfd^en Staated bat ben Serfud^ gemad^t, 
baiS auf ©runb bed 3)ifferen}gefd^äfted ©ejal^lte gemä^ bem Spiel« 
verböte aliS gute $rife an ftd^ }u }iel^en, xoaii feineSfaUiS aud Ser« 
geffenl^eit, fonbern aud guten ©rflnben fl(^ erflären lagt. Sßenn inbeffen 
reine 2)ifferen}gefd^äfte nid^t oorfommen, bie @rörterung über fte nur 
ein t^eoretifd^ed Sntereffe ^at, fann aud^ ber g^iiSfud nid^t in bie Soge 
t)erfe6t merben, Slnfprüd^e auf ®runb gemeinred^tlid^er SSorfd^riften 

M 3ni corpus juris civilis toetbcn 6ptel unb 9Bette in ben Digesten %iU 5 
be9 11. 8ud^e3: de aleatoribus unb im Codex Sit. 43 bed 8. Sud^ed de alea et 
aleatoribus be^anbelt. 
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geltenb }u mad^en. S)ennod^ mu^ ^eroorge^oben werben, bog bie 9luf « 
faffung, bod reine Z)ifferen3gefd^äft mit bem ©pie(e }u ibentift}teren, 
in älterer 3^t von finan}poIttif(^er Seite nid^t hervorgetreten ifl. 2)er 
römifd^e ©efe^geber vDOÜtt mit bem @pielüerbote SSermögeni^oerlufle 
infolge be^ eigentlid^en @pieled Derl^flten, roz^f)alb er bem @pielen um 
®elb entgegentoirlte unb befHmmte, bag a. ber oerliereiibe 2^eil ben 
äSerluft }urädtDer(angen fonnte; b. ber (Staat, fadd biefed Sledbt nid^t 
ausgeübt mürbe, bad Siedet i^n ju (onfidiieren ^atte; c bem @pie(er 
gerid^tli^e ^i(fe nid^it gemäbrt mürbe, ^ür balS reine S^ifferenjigefd^äft 
f amen bief e fünfte in ber erflen $ätf te bed 1 9. gal^ir^unbertd mobi nid^t 
in %xaQZ, ba ber 93er!e^r in @taatdpapieren unb inf olgebeffen bie Sörfen* 
gefd^äfte ftd^ erfl um bie 9Ritte bedfelben nad^ Sd^affung ber @ifenbal^nen 
in größerem SRa^ftabe entmidCelten. 6. äBa^renb beS ©pielS fann @eminn 
unb 93erlu{l beliebig veränbert merben, beim S)ifferen)gef(^äfte ifl fold^ed 
oudgefd^Ioffen. hiergegen ^at f c^on £ ^ ö I }utreffenb eingemanbt, baB eine 
einfeitige ^nberung roeber beim Spiele nod^ bei irgenb einem anberen 
Aontrafte erlaubt ift; eine }meifeitige Snberung ifl aud^ beim S)ifferen}« 
gefd^äfte nid^t audgef d^loffen. 7. Seim Spiele ftnbet ein perfSnlidEied ©egen* 
einanbertreten ber Spieler flott. Sold^eiS ifl inbefjen tein burd^greifenbeS 
Unterf cb^ibungdmertmal , meil bad Sotto* unb bad Sotteriejpiel XuiS« 
nahmen oon biefer 9legel bilben. 9(ud^ lönnen Spiele brieflid^ burd^« 
geführt werben. 8. Qto^cl bed Spietö ifl neben anberem 3^ittötung, 
m&^renb 2)ifferen)gefd^äfte mit @rnfl betrieben werben. Stud^ l^ier ifl 
)u entgegnen, ba§ beim fiotteriefpiele uon einer 3^ittötung feine 9lebe 
fein fann. ferner fd^lie§t bad Spiel für mand^en Spieler ebenfooiel 
Smfl ein, ali bad S)ifferen)gefd^aft für mand^en Kaufmann, wie eS aud^ 
glei^ le^terem ate Srmerb }u bienen vermag. 9. S)ie ^lagbarf eit bed reinen 
S)ifferensgefd(iafted ifl in vielen £anbern gegeben. SBenn eiS mit bem 
Spiele aU ibentifd^ erad^tet mürbe, märe biefe 9R5glid(|feit niddt vor« 
Rauben. 2)en ©eric^ten in foldtien f^äOen einen Sted^ti^irrtum ju unter« 
fteaen, mie STI^öl ciS in ber Sefämpfung biefed ^unfted tut, ifl tu 
gefud^t unb au(^ völlig unma^rfc^einlid^ ; benn bie be}üglid^en (SnU 
f<!b(ibungen bafieren auf ©efeften ober Sted^ttonfd^auungen, burd^ meldte 
eine unterfd^ieblid^e 93e^anblung von Spiel unb reinem SDifferenjgefd^äfte 
gegeben ifl 

SBenn nun au(6 eine SRenge Serfi^ngdpunfte im\dftn Spiel unb 
reinem Sifferen}gefd^äfte vorl^anben ftnb, fo ^at ftd^ bie ältere 3urid< 
prubenj mol^l gehütet, beibe gu ibentiftiieren. ^ennoif ^aben bie Aontro« 
verfen hierüber bid in bie Sleujeit nid^t aufgehört, unb ed ftnb bie 
Sled^tdanftd^ten pro et contra in ja^llofen Sd^riften, 9)iffertationen 
unb Sbl^anblungen verf ödsten tvorben, o^ne ba6 hierbei ein nennend' 
merted Ergebnis erjielt morben ifl. 
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äBenn boS reine SMfferenjgefd^öft troftbem fein Spiel fein tann, 
unter toeld^en reddtlid^en Segriff ifl e^ bann }u fubfumieren? S)a^ 
näd[i{ie xoav, ed atö eine äBette Quf}ufQ{fen. Senber neigt fid^ biefer 
3lnfd^auung ju. @r möd^te ed unter getoiffen SSoraudfe^ungen rec^tUd^ 
atö Jturdwette betrad^ten. SBettoerträge finb nac^ rdmifd^em 9ie^tt 
{(agbar, wenn nid^t ^interlifl, Xäufddung ober Senu^ung fd^oKK^r 
Slugenbtidfe beiS ©egneriS angeraanbt roorben unb, menn ber Xatbeftanb 
ber äBette nid^t unfttt(id[i ober ber äBettbetrag nid^t übennägig ^od^ 
ift. S)iefe Sebenten treffen bei bem S)ifferen)gefd^äfte mit etioaiger 
Su^nal^me bed 3Rettmalt& ber äRägigteit im a&gemeinen }u^ toit aud^ 
bei i^m beibe Xeile er^eblic^ iDogen. @in Sebenlen finbet Senber 
in ber römifd^«red^tlid^en ^orbeniug ber älMfsigteit^ bie ben @tabten 
toie Qud^ ben ^erfonen inbioibueU angepaßt fein mu§, bemnad(^ bie 
SHuffleQung einer oSgemeinen Siegel nid^t mdglid(i i{i. $ier fommt boiS 
arbitrium judicis in jebem einjelnen ^^alle in i^rage, roed^alb eine Sr* 
fd^ioerung beiS red^tlid^en Srfolged bei ber Jllage befielt. S^bod^ fann 
bie Sd^toierigteit ber 2)urd^ffll^rung eined $rin}ip8 on feiner red^tlid^en 
©ältigleit nid^tiS änbem. SDennod^ fträubten fid^ bie alteren @dftrift> 
fteSer burd^roeg , bie reinen Z)ifferenigefd6äfte mit ber SBette begriffUcf^ 
)u perfd^meljen. 

3lud^ ate ^offnungdfauf, emptio spei, (ann baiS 3)ifferen}gefd^äft 
nid^t d^aralteriftert merben, menn aud^ bie Slbftd^t ber Aontral^enten ouf 
ungeioiffen ®en)inn aM einem ungemiffen Iflnftigen (Sreigniffe ge^en 
foQ. iS& Dertauft inbeffen tein S^eil bem anbem feine Hoffnung, f onbem 
jeber bel&ält pe für fid^. ^f^mer ^at bei ber emptio spei ber 83er= 
läufer unter aDen Umflänben ben ÄaufpreiiS gemig, einerlei ob bie spe« 
ftd^ Dermirllid^t ober nid^t. 99eim 2)ifferen}gefd^afte er^(t jebcxl) 
ber Serfäufer, faQd ber fturd ftd^ er^ö^t l^at, leinen Jlaufpreid 
fOr Eingegebene Dbjefte. @r ^at (ebiglicb bie S)ifferen} ju be* 
}a|Ien. SBä^renb fonad^ beim ^offnung^faufe jeber Jtontra^ent 
etmad empfängt, ifl biefed beim 2)ifferen)gefd^äfte audgefd^Ioffen. S>a« 
burd^ ftnb beibe begriff lidfi fd^arf oon einanber abgefonbert. Senber 
fleOt bal^er bie reinen S)ifferen)gef(Eäfte unter ben neueren ©attutifld* 
begriff ber gemagten @efd^äfte, o^ne jebod^ bie Slnfid^t, fieaU Aurf^ 
metten }u betrad^ten, oöQig ab}umeifen. 3n beiben e^äOen ftnb fte nadb 
unferem Slutor, xoenn fte nid^t aDe @d^ran(en ber Stägigteit aber 
fd^reiten, Ilagbar. 

3luäf Xt^il, meld^er fid^ ben SuiSfa^rungen Senberd gegenfiber 
äugerfl (ritifd^ Der^ölt^), muJ3 ftd^ nad^ reiflid^er Snoägung ber Sn* 



') Hol, Q. a. D. 6. 257 ff. 
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{td^t bed (enteren anfd^liegen. SRad^ t^m gel^ört ba^ 2)ifferen)gefd^Qft 
ol^ne Sio^tf^I }u ben gemagten ®efd^äften, ju benen bie emptio spei, 
bad nauticum foenus, bie Sobmerei, bie Sffeluranj, ber Setbrenten« 
oerttag, bie äBette unb bad Spiel gel^ören. 3la^ gemeinem Siedete ifl 
aOein ber Spieloertrag Derboten, oDe übrigen Verträge ftnb aber er« 
laubt. 3n betreff ber Alagbarleit (ann ed bal^er nur barouf anfommen, 
iu unterfud^en, ob bad reine 9)ifferen}gefd^dft tatfad^Kd^ afö Spiel ju 
Aaralterifteren ifl. 3Rfi^Ienbrud^ bel^auptet nun^), bag beim Spiele 
ber ©eminn von einem ungeroiffen Sreigniffe abhängig ifl, n)eld^ei$ ftd^ 
nad^ feßgefe^ten Stegein beflimmt. 2)erQrtige Siegeln befielen aber für 
boiB S)ifferen}gefd^äft nid^t, meiSl^alb ed (ein Spiel ifL ^on anberen 
^anbettiften mirb inbeffen bie S)eftnition bed Spieled meiter gefaxt, 
roe^lalb bad Differenjgefd^äft unter badfelbe fäDt. 2)ie Stid^tigfeit ber 
2)efinition ifl bal^er nod^ )u unterfud^en. 

9lun ifl bie sponsio atd ein auf Derfd^iebene Sel^auptungen bt* 
}ogened gegenfeitiged SBerfpred^en )u befinieren, nad^ meld^em berjenige, 
beffen Se^auptung ftd^ atö bie rid^tige enoeifl, oon bem anbem üxoa^ 
erhalt. S)ai^ n)efentlid^{le SRoment in ber SBette würbe ba^er bie S3e^ 
^auptung fein, ba§ ein Xatumfknb eintreten ober nid^t eintreten 
wirb, be}m. rid^tig ober nid^t rid^tig ifi. 3)amit würbe bad reine 
SDifferenjgefd^äft ftd^ oon bem Segriffe ber SBette lodlöfen; benn oon 
einer 93e^auptung, ba§ bie Aurfe fieigen ober faDen, ifl bei i^m nid^t 
bie Siebe. Seber ftontra^e nt ^egt nur bei ftd^ bie il^m günftige Hoffnung, 
unb eine fliOfd^meigenbe SBel^auptung, oon ber X^öl fprid^t, ifl ein 
ooQenbeter SBiberfprud^. 9lad^ biefen 2)efinitionen liege ftd^ bie feine 
®ren)linie {wifd^en Spiel unb SBette, wie folgt, red^t anfc^aulid^ bar« 
barfieOen : A (ommt mit B überein, wenn bie aud einem Aartenbud^e 
gejogene Aarte eine rote ^^arbe beft^t, oon il^m 3 3flt }u empfangen, wenn 
fte eine fd^warje i^arbe befi^t, an i^n 3 3Rt }u entrid^ten. 9)iefe 93er« 
einbarung würbe ein Spiel enthalten. Se^auptet bagegenA, erwirb 
bie rote ^^arbe ge}ogen unb B, ed w i r b bie f d^ warje $arbe ge}ogen, f o 
liegt eine SBette oor. 3m erßeren ^aüt ifl ber Vertrag undagbar, in 
letzterem o^ne weitered (lagbar. 3^^ öl fd^eut ftd^, oon bem angefü^r« 
ten Umftanbe, ber im ®runbe nur eine anbere e^orm ber 93ertragdworte 
gibt, eine fo bebeutfame ^^olge, bie Jt(agbar{eit abhängig fein gu laffen. 
Sr (ommt fd^lieglid^ ba^in, bie gan}e AafuifU( über Spiel unb SBette, 
bie ja bis in bie 9leu}eit einen gerabegu un^eimlid^en Umfang ange« 
nommen ^at, )u verwerfen, weil ein burd^greifenber Unterfd^ieb jwifd^en 
beiben nid^t aufgefteUt werben (önne. üRan muffe ftd^ lebiglid^ an bie 
Duede, bad rdmifd^e Siedet galten. S)iefed erlaubte bebingte Serträge, 



1) tmü^enbtuc^, Doctrina Pandectarum 9b. II § 426. 
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in benen }. 9. in ber l^orm einer Stipulation ein bebingted Serfpred^en 
gegeben n)urbe, n)obei ber anbere Jtontro^ent unter ber entgegengefe^tot 
Sebingung feinerfeitiS nerfpred^en lonnte. 3n einem fold^en ^aUe logen 
3n)ei stipuUtiones unb ixoti sponsiones oor. Unter sponsio iDurben 
aud^ }n)eifeitige Obligationen oerftanben: Si quis sponsionis causa 
annulos acceperit, nee reddit victori, praescriptis verbis actio in 
eam competit .... Plane si inhonesta causa sponsionis fuit, sui 
annuli dumtaxat repetitio erit^). ferner fiel aud^ eine geiDtffe 
Sffefuran} unter ben Segriff. S)ie äJebeutung bed SBorteS sponsio ifi 
ba^er umfaffenber ald bie beiS Sßorted äBette, wed^alb erflered nic^t in 
aden Säuen einfad^ mit SBette gUid^geftedt n)erben (ann. Stde sponsiones 
ftnb Hagbar, xotil fie bebingte 93erf pred^en , n)e(dge erlaubt finb, bar« 
fieHen. 9lur eine ein}ige Jttaffe oon bebingten äSerfpred^en ifl oerboten^ 
nämlid^ bie Spiele. S)iefe ftnb im römifd^en Steckte nid^t blog gegen« 
feitige äSerf pred^en , im ^aüe bed Eintretend ober 92id^teintretend eined 
ungewu^ten S^atumftanbeS etmad an einen anberen oerlieren }u loollen, 
fonbern ed mäffen bie Jtontral^enten auf baiS Eintreten biefeft 
Xatumflanbed ^inmirten, alfo ben Sludgang bed 93ertraged burd^ 
i^re Xätigteit l^erbeifä^ren. ^ier oerfäQt %i)6l anfd^einenb felbfl in 
ben gegen S3enber gerflgten ^e^Ier, xotil biefer Segriff nid^t für afU 
@pie(e pa§t, j. SB. Sotto^ Sotterief pie( ; bod^ ijl l^ierbei )u bead^ten, t>a% 
er nur bie in ber lex de aleatoribus genannten @pie(e (si quis certet 
hasta, pilo, jaciendo, currendo, saliendo, luctando, pugnando) tnt 
äluge l^at, bie aOein oon bem SSerbote getroffen werben, n)ie aud^ bie ^* 
beutung bei^ 3Borted ludere, ludus auf bie ^ätigleit ber Jlontra^enten 
^inbeutet. Unter biefen Segriff lann bad reine S)ifferen}gefd^äft nid^t 
faQen; benn bie ganje Xatigleit ber Jtontral^enten befielt (ebiglid^ in 
bem ^bfc^Iuffe bed @efd^äfted. S)er Sufatt entfd^eibet aber ben 9(ui^ 
faD, ber nid^t oon ben Jtontral^enten berbeigefU^rt merben lann^ loetl 
}. S. ein abfid^tlid^ed Seeinfluffen bed Jturfed nid^t oertragdmagig, 
fonbern t)ertragdn)ibng ifl unb baju nod^ unter ben Segriff bed dolus 
faQen n)Qrbe. 3)ad reine 3)ifferen}gefd^äft ift ba^er fein @pie(, eS 
fädt unter aQen Umflänben unter ben Segriff ber sponsio im weiteren 
@inne, unb ed tann afö eine neue e^orm ber gewagten ©efd^äftc 
angefe^en werben. 

S)amit ift bie Alagbarteit gegeben; beim bie sponsio ifl nur bann 
ungültig, wenn fie eine UnfittUcbleit in ßd^ tragt Plane si inhonesta 
causa sponsionis fuit, sui annuli dumtaxat repetitio erit '). @oI(^e6 
trifft für bad reine 2)ifferenjgefd^äft nid^t }u. 9lud^ bei Überfc^ reitung 
ber ©renjen ber iDMgigfeit ift baS ©efd^äft nur foweit untlagbar, atö 



') 1. 17. § ult D. de praeecr. verb. 19. 5. 
■) 1. 17. § 5. de praescr. verb. 19. 5. 
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biefe ©rensen, bie inbioibued vanbelbar ftnb, fiberfd^ritten toetben. 
S)ie ®ü(tigfeit bed (Sefd^afted bleibt baoon iinberfi^rt: benn utile per 
iQutile non vitiatur. %u^ lat\n bie @inn)iTfung auf bie ©eflaltung 
ber Aurfe bad ©efd^fift felb^ nic^t aü unftttlid^ erfd^einen (äffen. 

Dag ber Stuin M Sflrgerd herbeigeführt merben fann, ^aben @piel 
unb Sßette gemeinfam^ bod^ ifl nur erflered verboten, (entere erlaubt. 
3)arum (ann aud& aud biefem @runbe bad reine 3)ifferen}gefd^äft nid^t 
aü unerlaubt gelten, toenn ed bie gleid^e Sßirhing in einjelnen fallen 
^eroorrufen follte, weS^alb ed feiner Statur nad^ aU Ilagbar 
angefe^en nierben mug. — 

Sluger bem reinen S)ifferen}gefd^äfte toirb fd^on von SSenber eine 
i^m ä^nlid^e {^orm ber 3^itgef d^äf te : ,,6d^lu6 auf Lieferung ober 
JDifferen}" bed näheren unterfud^t ^). 

S)erartige S^lfifF^ tarnen btvtii& bamate^) in Cl, SBein, Aaffee, 
3udfer, (Betreibe, Saumioolle u. f. xo. in Slnbetrad^t bed Umflanbed oor, 
ba6* totnn ber eine Seil bei ber Erfüllung feine äted^nung nid^t finbe, 
biefer uon bem @efd^äfte }urfld(treten unb bem anberen Seile lebiglid^ 
bie 9)ifferen} jwifd^en Jlau^reid unb bem greife bed fiieferungdtaged )u 
oergfiten ^be. 9lud^ in ©taatdpopieren mürbe biefe Sd^lugart an 
fold^en $la^n beoorjugt, loofelbfl ftd^ bie ^uridpruben} no(^ nicbt ffir 
bie @tatt^aftig{eit biretter S)ifferen)(lagen entfd^ieben l^atte'). Senber 
^ält bieS Serfa^ren für a(I}uangfl(id^, toeil na$ römifd^eui Siedete gan} 
allgemein berjenige, ber einem anberen eine fieiflung ju einem beßimmten 
2^age oerfprod^en ^abe unb biefed Serfpred^en nid^t §alte, biefem ben 
enoeidlid^en Sd^aben erfe^en mflffe. 3n fraglid^em ^aOe liege aber ber 
Sddaben in ber Jturdbifferenj , beren Srfeftung ftd^ oon felbfl oerflel^e: 
si calendis Stichum non dederis, decem dare spondes. @elbfl raenn 
man red^t l^at, in fold^en alternativen Obligationen bie SrfüOung für 
fimuliert unb bie ^eraudja^lung ber Jturdbifferenj ffir ben eigentlid^en 
Sioetf beiS ®efd^äfted }U galten, fo mu§ man bod^ beim äBiberfprud^e 
fold^ed erfl beneifen, raed^alb leine unbebingte Siegel für bie jurifUfd^e 
SBfirbigung ^ieraud gemad^t loerben (ann, r^aber einfeitige Xutoren unb 
bie biefen blinblingd folgenben Slid^ter bfirfen jene Sermutung nid^t 
hineintragen unb ben Kontrahenten aufbringen looden''. 3)ie jurifUfd^e 

') ^enber, Dr. 3o^nn {»einriß, ^n SDetfe^r in 6taatdpQpteren im ^n* 
unb 9lu«Ianbe. O^ötHnoen 1880, 6. 414 ff. 

*) 64on am ludganne bei 18. ^adr^unberU maten biefe ükfdtKifte aQfiemein 
übli^. (hft ber ftett^eit »ar e9 tiorbe^Uen, ol^ne Aenninid ber SBirtfd^aftdf^efd^t^te 
biefen Sprung ind SRittelalter jurüdiumadj^n, fie an ber ^Bdrfe unter ein 9)erbotd« 
Qefet ^ fteUen. 

*) Qnfere l^eutigc Stet^tfprec^ung bfirfte hierbei fofort an eine unerlaubte Um* 
ge^un^i beuten. 
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Aonfequenj mflgte aud^ anbete SSerträge ate g. 9. Steufauf, Aouf gegen 
JtonDentionalftrafe ote ftmtiliert anfeilen unb unterfleden, bag bie Xbü^i^t 
ber Parteien blog auf baiS 9ieugelb ober bie Jtonuentionalfirafe gerichtet 
fev r.eine 9lnftd^t, beren Sbfurbität fOr aOe biejenigen auf flad^er ^anb 
Hegt roeld^e burd^ nid^t gefärbte ©täfer feigen" • — 

S)a§ audd beim SieferungiSlaufe nid^t immer ein Sntereffe an ber 
toirdid^en SrffiDung befleißt, biefe oielmel^r burd^ bie 3<^^tung ber Aurd« 
bifferen} beglid^en mixh, ^at bereitö X^6\ erlannt 9{ad^ i^m (ann 
bai^ SieferungiSgefd^äft für beibe Seile ein 9ieaHfterungdgefd^äft ober 
fflr ben einen 3;ei( ein SlealifterungiSgef d^äf t ^ ffir ben anberen ein 
©pelutationdgefd^äft ober filr beibe Seile ein ©pdulationSgefd^äft fein. 
@iS liegen bal^er nier SRöglid^Ieiten vor. 92ur bei brei äRdglid^feiten, 
n>enn nämlid^ ein }toeifeitiged ober ein einfeitigeiS Slealifterungdgefd^&ft 
oorliegt, tann von mirllid^er (SrfflDung nid^t abgefel^en n>erben. Sie 
ift tatföd^lid^ erf orberlid^ , unb ed (ann eine anbere abftd^t aud^ m(|t 
Doraui^gefe^t n^erben ; benn ol^ne n)irllid^e Lieferung würbe bad ©efd^f t 
nid^t bad enoartete (Ergebnis l^aben, unb eS mttgte su biefem 3n)ede 
roieber ein neues ©efd^öft abgefd^loffen xotxhen, rotl^e^ bcA gUid^ 
@rgebnid zeitigt: ber begüglid^e Jlontral^ent n)ürbe bemnad^ nx^t jtnn 
3iele gelangen. 3m vierten ^ade, n)enn baiS @e[d^äft für beibe Seile 
rein fpehtlatiDer 9latur \\t, lann entmeber bad ©efd^fift rfldgängtg ge* 
mad^t n)erben, n^oburd^ bie ©pefulation aufgegeben ifl^ ober eS tann 
burd^ 3ludgleid^ung ber flontra^enten unter fid^ realiftert n)erben. S^öl 
benft {td^ nun ben äludgleid^ in einer älteren, n)enig entmidFeltecen 
äSerfel^rdform. 93or bem SieferungiStage iji an einen Sludgleid^ foum 
ju beulen; benn ber SSerfäufer, ber ba^ Sinlen ber Aurfe eriDartet» 
l^offt, ftd^ fpäter nod^ billiger einbeden }U (5nnen, unb ber Jläufer, ber 
ein n)eitered Steigen für mal^rfd^einlid^ erad^tet, fann burd^ ben fpateren 
SSerlauf ber abjunel^menben Rapiere einen l^ö^eren ©eminn erjielen. 
@in oorl^eriger Sudgleid^ n)ürbe bal^er nur bann möglid^ fein, menn 
ber Jtäufer ben Jturdftanb für ben ^öd^flen unb ber äSerfäufer i^n im 
gleid^en 3Romente für ben niebrigflen l^ält, ein %qR, ber mol^I äu^erß 
feiten in bie @rfd^einung treten n)irb. 9lm Sieferungdtage mug aber 
ber SBerläufer liefern, unb ber Jläufer xoxxh nur bann n)ir(lid^e fiieferana 
verlangen, n)enn er l^offt, ba^ bie Jturfe nod^ meiter fleigen toerben. 
$at er aber nid^t biefe SReinung, fo ifl ein 9ludgleid^ für i^n Don 
SSorteil. 3n biefem ^aQe ift ed überflüfftg unb itotdlo&, bie iDirRic|>en 
Rapiere )u liefern, ba fie nur von ber einen $anb in bie anbere ge^n 
tDürben, fonbern ed (ommt allein ber JturiS ber ißapiere in Setnid^t 
^a beibe Kontrahenten nad^ bem gleid^en Jturfe realifteren, rolt fte audb 
i^re ©pefulation auf ©runb bei^ gteid^en JturfeiS begonnen ^abcn, fo 
!ommt für fte lebiglid^ bie Aurdbifferen} in g^rage. S3ei gefunfenem 
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jhirfe fenft ftd^ bie äBagfd^ale }u ©unflen beiS Serlöufecd, bei geßiegenetn 
Aurfe }u ©utiften ht^ Jtäuferd. 3^re @peIu(ation tDirb bälget realiftert, 
wenn bei gefuntenem Aurfe ber Jtäufer an ben SSertöufer, bei gefiiegenem 
Äurfe ber Serfäufer an ben Käufer bie ÄurSbifferenj, b. f). bie ©iffercnj 
}iDif(l^en bem Jturfe beiS abfc&IugtageiS unb bem bed fiieferungdtaged, 
ouÄjol^It *). aaäir werben fpdter feigen, bafe ficft biefer 3uriflenirrtum, 
als {|Qnb(e ed fid^ aud^ an ber Sörfe bei ber 3)ifferen} um bie fturfe 
bed 9(bfd^(u6« unb bed fiief erungdtaged ^ aQen praltifd^en Erfahrungen 
unb ben tatfäd^lid^en Ser^ä(tni{fen juwiber mit }äl^er Jtonfequenj in 
ber Sied^töwiffenfd^aft fortgeerbt ^at, fogar Sufnal^me in bai^ ^firgerUd^e 
©efe^bud^ gefunben unb bafelbfl gerabeju Deremigt worben ifi, ate ein 
warnenbeiS 3^d^^/ ^^^ R4 ^^^ Sßiffenfd^aft nid^t oom Soben ber 
^rajriiS todlöfen barf , um eine in luftigen ^öl^en fd^mebenbe ©onber* 
esiflenj )u führen. 

Z. Set betttfd^e ^ittiftetitag ttttb hai SifFeteit)gef(i)äft* 

S)ie 9lnfd^auungen S^^öU ^aben ftd^ eine längere 3^it ^inburd^ 
in ber SBiffenfd^faft eine maggebenbe 93ebeutung ju erringen gewußt. 
Z)ie SRe^rja^l ber X^eoretifer , wie @erber'), @tobbe)^ ®olb« 
fd^mibt^X ^x\xd^) u. a. m. fUmmten benfelben burd^weg bei, wenn 
aud^ ber Unterfc^ieb Don @piel unb SBette t)on ®rän||ut^X @teng« 
(ein^) u. a. geleugnet würbe. Ginen er^eblid^en Sßiberfprud^ f)at%ffiil 
TDon äBilba^) erfahren, aber feine 9lnftd^t hiergegen mit Sntfd(iiebenl^eit 
aufredbter^alten , namentlid^ ben Umftanb , ed fei für ben ©pieloertrag 
wefentlid^, bajs burd^ bie Xätigfeit ber Parteien, ober britter $er' 
fönen mit beren übereinflimmung, bie ßntfd^eibung herbeigeführt wirb. 
9Rand^e einfd^Iägige SSerträge ftnb ba^er bann a(d ein @pie( auf}ufaffen, 
wenn eine Sinwirtung ber Parteien ftattgefunben ^at. D^ne eine fold^e 
bilben fte SBetten *). Sei ber 2Bette fommt ed auf bie Se^auptung unb 
i^re mdglid^e Seftreitung an ; bemnad^ ftnb aud^, wie X ^ ö I ftd^ f päter 



>) S^öl, a. a. O. 5. 61 ff. 9latÜTU(4 meint unfft %uiox unter ^ntd bed 
9lbfd^Iu§taged ben Stuxi, ju toelc^cm an btefem Xage bai (Befd^&ft abgefc^toffen toorben 
ifl, bft aber nic^t immer mit bem amtlich ober au^eramtltc^ notierten i!urfe über« 
ein^uflimmen brauet. 

*) (Kerber, i^e^rbtt^ bed beutfd^en $rit)atre(!^id §§ 198 unb 194. 

*) Stobbe, l^e^rbuc^ be« beutf^en ^rtoatred^td § 189. 

♦) 3eitf*rtft für ^nbelöre*t «b. XXVIII ©. 292 ff. 

<^) l^rucf, Über 6ptel unb SEBette 1868. 

•) U. ®. 685 ff. 

^) 3(tM(4ttft für bie gefamte Gtrafre^tdioiffenf^aft 1883 9»b. III 6. 111 ff. 

*) 3eitf4rtft für beutfd^e« Stecht 1843 iBb. YIII €. 208 ff. 

^ X^ai, Dr. .^cinri(^, ^anbellret^t. 5. u. 6. Suftafie § 804. 
ncrmcct, esrfcii^ttbieii. 20 
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reltiftiiert, bie 2)ifferen)gefd^äfte (eine ed^ten äBetten, ebenfotoenig ober 
aud^ Spiele, fonbem eine befonbere 9lrt ber gen)agten @efd^äfte, auf 
rotl^z bau römifd^«re(i^tli(i^e @pieIoerbot (eine 9(nn)enbung ftnben (ann. 
%^üi l^dtte bem nod^ l^injufägen (önnen, ba^ aud^ mit bem audbntcfe: 
81 modo in aleae speciem non cadat (eineiSn)e8d Sifferen}gefd^afte ge« 
troffen toerben ^), f d^on aud bem Umfianbe, weil }ur 3^it ber (Sntfie^un^ 
ber lex berartige ©efd^afte flber^aupt nid^t 6e(annt maren, biefe ft<^ 
bal^er nur auf gen)i{fe Slrten bamatö fiblid^er Spiele bejie^en (onnte. 

^ie äted^tfpred^ung f)at ftd^ teilweife ber 3;^ö(fd^en Suffaffung an« 
gefd^loffen, teitoeife aber, namentlid^ in fpäterer 3^tt, ^inen gegenfo^^ 
lid^en @tanbpun(t eingenommen, ber nad^ unb nad^ ber l^errfc^enbe ge« 
morben ift. Seoor l^ierauf ober he& näheren eingegangen mirb, mag 
bie Xuffaffung bed 3)ifferen2gefd^äfted feitend bed beutfd^en Suriflentoged 
eine ä3e(eud^tung erfahren, toeil burd^ beffen 93er^anblungen eine nid^t 
unerl^eblid^e Jllärung ber Sa^lage l^eroorgerufen morben ift, }umal bec> 
felbe in nid^t mig}ui)erflel^enber 2Beife juoor einen oöDig gegenfd|Ud^ 
@tanbpun(t }u ber admäl^Iid^ ^eraudgebilbeten negatioen 9ied^tfpred^ung 
eingenommen f)at 

©areid unterfd^eibet bafe(bft t^eoretifd^ brei oerfd^iebene arten 
oon ^ifferen}gef d^äf ten : 1. bad gemif^te ^ifferenjgefd^äft, bei wel^^em 
ein auf SteaUieferung unb ^iealjal^Iung gerichteter 2^iE(auf i)or(iegt, bei 
metd^em bie Aontrabenten fpäter fiberein(ommen , nic^t realiter }u 
liefern, fonbem bur(^ So^l^ung ber S^ifferenj }u erfüllen; 2. baS un* 
eigentlid^e Siff erenjgef d^äf t , menn bei einem ^i£(aufe ber Jtäufec bie 
3Bal^I ^at, entioeber effe(tioe Lieferung ober B^^^^unS ^^^ S)ifferen) ju 
oerlangen ; 3. bad reine 2)ifferen)gef d^äf t, bei meld^em bie reale fiiefening 
oon oorn^erein oertragdniägig audgefdf) (offen ift, unb bie (SrfüDung 
lebiglid^ burd^ So^^i^nfl ber ©ifferenj Uxoxxlt werben foD"). 2)a ba^ 
reine S)ifferenigefd^äft, wie aQfeitig zugegeben, faft gar nid^t oor(ommt, 
fo (ann i^m eine gröjsere wirtfd^aftlid^e S3ebeutung nid^t innemolinen. 
2)enno($ ^at ed feinen wirtfd^aftlid^en Sffiert unb (ann, wo ed oor(ommt. 
nid^t o^ne weitered oerbammt werben. 3lad) Dr. ^einfen fteDt ed 
wirtfd^aftUd^ bie ©orontic bor, bafe ber eine Äontral^ent am fiicferung^ 
tage jum 9lbfd^lu6(urfe bejw. *^rcife (aufen, ber anbere oer(aufen fonn; 
beibe finb ba^er oon ben bis ba^in fid^ ooDiie^enben ^reidfd^wanfungen 
unabhängig geworben ^). g^emer wirb burd^ bad reine S)iffeten)gef d^af t 
aud^ bie 9ln}a^l ber ^erfonen oermel^rt, weld^e fid^ mit ber 9ered(^nung 
ber ©eflaltung oon Angebot unb 9lad^frage in ber 3u(unft abgeben. 



1) 1. 5. S). 22, 2. 

^) SeTl^anblungen bed 16. beutfd^eti ^utiflentoged ^b. II, Setlin 1883, S. 186 ff. 

•) a. 0. C. e. 174 ff. 
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3e me^r ^erfonen ftd^ hiermit befajfen, beflo )ut)erldfftger loirb bad er« 
jielte ©efamtergebnU fein ; benn jeber von il^nen trägt burd^ fein Snter« 
effe am @en>inne unb Serlufle baju bei, bad Urteil über bie julflnftigen 
fBer||äItni{fe }u Hären. Sei ber Sefd^ränfung ber @pefu(ation auf 
toenige ^erfonen würbe bad ©egenteil l^eroorgerufen loerben. 3)ie 
@peIu(ation auf ®runb bed reinen S)ifferen}gef(i^äfteiS ifl bal^er eine nüft' 
Hd^ S^fttigfeit, unb bie ftd^ bamit befaffenbcn $erfonen ^eimfen nid^t 
ntfl^Io^ ®en)inne ein, nie oielfad^ behauptet roorben ifl, fonbem fte 
fleOen i^re 3^t unb i^re anteiligen} in ben S)ienfl ber }ulflnftigen wirt^ 
fd^aftlid^en ©eflaltung, nobei fte ebenfo oft großen 93er(uflen aui^gefeftt 
fein (önnen, att fle ®en)inne }u erjielen oermögen. 

S)ie toid^tigfien S)ifferen}gefd^dfte ftnb jebod^ biejenigen, bei toeld^en 
bie 3Rögtid^teit realer (ErfflOung nid^t audgefd^toffen ifi. Slid^t bie erfiere, 
fonbem nur biefe Srt fann n)egen ber geltenben Ufancen an ber Sörfe 
eingegangen merben. ^f)X Sorteit befielet barin, bag ftd^ aud i^nen not^ 
Toenbig ein realer SBarenumfaft entioicfelt; benn bie @pelulanten bilben 
nid^t eine ®ruppe, bie, augerl^alb bed realen Sßarenl^anbete fiebenb, 
nur mit fld^ ®efd^öfte abf daliegt, fonbem ed mfiffen, xomn überl^aupt 
eine @pe(uIation m5g(id^ ifl, ^erfonen in bie Jlette treten, bie roirfKd^e 
9Bare beft^en unb liefem moOen unb fold^e, bie Sebfirfnid nad^ Sßare 
l^aben unb tatffid^Hd^ abnehmen moDen. S)emnad^ ftnben aOe 3)ifferen}* 
gefd^äfte biefer Srt i^re aObmidtetung burd^ einen realen SSaren« ober 
SBertumfafe. $emer bienen biefe ®efd^äfte ber Sermel^rung ber ^anbete' 
tätigfeit überhaupt, inbem ber ^anbel aui^ ben i^m fonft nur oerbleiben* 
ben engen ®ren)en ^erauiSge^oben mirb, moburd^ bie SRöglid^teit l^eroor» 
tritt, ba§ fid^ aud^ $erfonen mit befd^röntteren Mitteln am SBaren« 
bejio. SEBertumfa^e beteiligen tonnen. S)ie SRöglid^feit, )eber}eit ®efd^äfte 
üb)ufd^lie|3en, voixh baburd^ cr^ö^t, mie aud^ oorfibergel^enb oerfägbare 
®elber bequem angelegt }u merben oermögen. Sie Sd^manfungen ber 
greife werben me^r unb mel^r audgeglid^en , mit ftd^ aud^ ber Unter« 
fc^ieb jmifd^en Xagedpreid unb £ieferungi&preid verringert. 3)er 93or« 
murf ber Agiotage, b. ^. ber Snmenbung oon 3Ritteln, um auf bie 
öffentliche SReinung in betreff ber Jturfe einjumirf en , ifl nid^t gel^örig 
begrflnbet. ®egen bie SInmenbung lauterer Mittel ifl nid^tS einjumenben, 
meil jeber Kaufmann unb ^robujent feine Sßare lobt. Serwerflic^ ifl 
nur bie Slnmenbung unlauterer Mittel. 9)Ian fann aber nid^t ba^^ 
Sifferen}gefc^äft oertoerfen, meil bie SRöglid^feit )ur Senuftung um 
lauterer SRittel oor^anben ifl. 9tud^ ber SBed^fel wirb )u unlauteren 
SmecTen benu^t. Sd benft aber niemanb baran, bed^alb biefed 9led^t^^ 
inflitut ab)uf($affen. 2)ie Sintoirfung unlauterer bittet wirb beim 
S)ifferen}gefd[fäfte babur^ er^eblid^ erfd^mert, weil fletd ixoti Parteien 
mit biametral entgegengefe^ten ^ntereffen einanber gegenfiberfle^en. 

20* 
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3)q}u ifl bie 3(giotQge in btefem Sinne nid^tö bem 2)tfferen}gef<l^afte 
Sigentfimlid^ed. @ie lann bei aQen möglid^en ©efd^aften in %itxäftt 
9Beife in 9(nn)enbung gebrad^t n)erben. S)utc6 eine ftotle Seteiltgung 
an ber ^eidbeioegung wirb inbeffen bie äBal^r^eit e^er and Si^t g^ 
brad^t als burd^ eine fd^toad^e, toe^ffalb im erfieten ^^aDe ftd^ bie Sgtotage 
Derringem mu^. 

Sßenn bel^auptet toorben x% bag ftd^ l^äufig ^erfonen beim !Differeiq^ 
gefd^äfte ruinieren, fo ifi fold^eiS bei aSen fonfUgen @efd^fiften ebenfo« 
gut möglid^. 

S)ie SRed^tökge toar in S)eutfd^[anb bid }um Snfrafttreten ber 
großen am Sudgange bed 19. ^^^I^^^unberts erlaffenen ©efe^e eine 
f d^wanfenbe ; ein einl(ieitlid^ed SRed^t beraub nid^t. 3^tfäufe loaren im 
allgemeinen gültig; femer gemattete 9lrt. 357 Slbf. 3 bed äSgemeinen 
beutfd^en ^anbeldgefeftbud^ed bem Jlaufer, faOS ber Serläufer mit ber 
fiieferung im Sßer}uge mar, ol^ne SBemeid eineS @d^abend bie S>ifferen} 
2u forbem. S)a}u mar ber S^ifferenjl^anbet neben Spiet unb Stufmanb 
in § 210 3iff- 1 ber Jtonlurdorbnung mit ©träfe bebro^t, menn burd^ 
ilSin übermäßige Summen verloren unb ber Santerott ^erbeigefü|irt 
morben mar. Slnbere reid^dgefe^lid^e SSefiimmungen maren nid^t 9or< 
l^anben. 93on ben $artihiiarftaaten ^atte aDein Sad^fen biefe fRoterie 
georbnet. 3n 9(rt. 1482 bed Säd^ftfd^en Sürgerlid^en ©efegbud^ed mar 
ber ^ifferenj^anbel gleid^ Spiel unb SBette nid^t verboten, ober audft 
nid^t Ilagbar. S)ie 3urüdforberung bed in SrfüDung eined fold^en @e^ 
fd^äfted ©eleifteten mar jebod^ audgefd^Ioffen. 

3n Preußen ^at ftd^ bie @efe(gebung überl^aupt nid^t mit bem 
S)ifferen}^anbel befaßt; benn bie in ben 1830er unb 1840er 3<^^ren 
ertaffenen Spe}ia(gefe|e menben ftd^ gegen 3^tläufe, unb imar oerbietet 
bad ®efe$ vom 19. 3uni 1836 3eitgef4läfte in fpanifd^en Obligationen, 
badjenige oom 13. 3Slai 1840 3eitgef d^äfte in audlänbif d^en papieren u. f. m. 
unb badjenige vom 24. 9Rai 1844 3eitgefd^äfte in nid^t ooH eingeja^Uen 
ätftien. 9Rit bürren SEBorten mirb feitend ber ^reußifd^en Regierung, 
nad^bem eine genfigenbe 3^it }ur Beurteilung oerflojfen mar, eingeflanben» 
baß biefe ©efe^e nid^t nur nid^td genügt, fonbern gefd^abet ^aben. ^Der 
^anbeldflanb l^at fie fofort ald unjmedFmäßig unb unsuläfftg oerutteilt. 
ein ©rfolg ift nid^t l^croorgetreten, bie Spefulation auf S^t, and) be* 
}äglid^ fold^er @efd^äfte, meldte nid(it mit Sleallieferung abfd^Ioffen, 
mürbe oom ^nlanbe auf bod 9{udlanb gelenft unb bad flüfftge preußifd^ 
jtapitaf fegte fid^ größtenteils im 9ludlanbe fefl. S)aS maren bie 
regierungSfeitig vorgetragenen älrgumente, um bie genannten brei ©efege 
mieber aufjul^eben. Sold^eS iß burd^ ©efeg oom 1. ^uni 1860 gef^e^en M. 

>) $ergl. au4 9)ct^aiTblunden brd 22. beutf^en 3ttTiflentaged, ^Berlin 1893 üBb. 4 
@. 252 f. 
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9{ad^ bem preugifd^en aDgemeinen Sanbred^te ftnb Sßetten unsag- 
bar *). S)iefe Seflimtnung ifl mand^mal )u unred^t auf 3)tfferen)gef d^äfte 
ongetDanbt loorben. S)ie äBette ^at ben ^totd ber 99e{räftigung einer 
Se^auptung. S)er eine Xeil bel^auptet irgenb einen Xatbeftanb, ber 
anbere bel^auptet bai^ @egenteil. SBe^auptung fielet gegen 93el^auptung. 
Serjenige^ beffen 93el^auptung ftd^ ate falfd^ erroeifl^ Sal^It bem anberen 
eine voriger oereinbarte @umme. Sei ben S)ifferen)gefd^äften fe^It bie 
Se^auptung^ ja fogar bie Slbftd^t, ben ®egner Don ber 9tid^tig(eit ber 
eigenen Snftd^t aber bie sutünftige ©eflaltung bed Aurfed }u fiber}eugen. 
@ie entfielen, toenn ja^lreid^e 93ertaufd« unb Jtaufdangebote beim ftom« 
mifftonär gufammentreffen, ftd^ an ber Sörfe ton}entrieren unb nun ju 
feilen abf^Iüffen filieren. S3ei ber (Srfflaung merben fte fompenftert, 
wobei fte ju S)ifferen)gefd^aften toerben (!) unb bie 2)ifferen}2a]^Iung 
)um aSorf^eine tommt'). »eim Slbfd^Iuffe bei» ®efd^&ftei» ftnbet eine 
berartige 93ereinbarung nid^t flatt. 

Ser Segriff 3Bette lann auf baiS ^ifferenjgefdgäft nid^t angen)enbet 
n)erben. 3fi nun ber Segriff bed ©pieliS fflr badfelbe jutreffenb? Spiel 
im juriflifd^en @inne feftt eine menfd^Iid^e ^anblung ooraui», mie bereits 
X^öl behauptet l^at. ^er 3ufaQ, ber über ben Sui^ang beiS ©pietö 
entfd^ibet, mirb burd^ eine £anb(ung ber ©pietenben ober eine fold^e 
britter $erfonen, bie eigene )u biefem 3n)^dFe unternommen mirb, ^erüor* 
gerufen, ^n niäft juriftifd^em @inne wirb bad 3Bort an^ im weiteren 
Stammen angewenbet (Spielen mit bem $euer), moburd^ eine Sprad^« 
oerioirrung hervorgerufen ift. 9tad^ biefer Suffaffung oon ®areid, 
bie Rd^ mit berjenigen oon X^öl bedFt, lofirbe bad Sotteriefpiel (ein 
@pie( im red^tlic^en Sinne fein! Sei i^m wirb ber 3(udgang ober bad 
Ergebnis nid^t burd^ eine ^nblung, fonbem allein burd^ 3uf<i0 ^erbei' 
geführt, wie ed aud^ beim 3)ifferen)gefd^&fte ber ^ad ifi. 9te^men wir 
ben obigen Segriff bed Spiete aü rid^tig an, fo fällt naturgemäß bai 
^Differenjgefd^äft nic^t unter benfelben. SDerbingiS lann man ^ier ein« 
werfen, man ^at bie 3)efinition mit ^^leiß fo aufgefleOt, bamit bad 
2)ifferen}gefd^äft nid(^t in fie eingefd^Ioffen werben lann. (Sin anbereiS 
wid^tiged Unterfc^eibungdmerbnal jwifd^en Spiel unb S)ifferen}gefd^äft 
liegt aber in bem wirtfc^aftlid^en SEßerte bed (enteren. 9Bie ®areiS 
mit Siedet betont, ift ed ffir bie Solfdwirtfd^aft nid^t g(eid^gfi(tig, wenn 



M 2fil I lit. 11 § 579. 

*) 9Rait flö^t ^ier forigrfett auf eine SDeiiDe4felun(( bei Derf^iebrtien in fSxaqt 
fommenbrn <Bcfc^&fte. 9{ainent(tc6 toerben bie fogrn. vfiemifctteit* 2)iffeten)gef4dftf 
für ^ntne' 2)iffeten3gff4dfte genommen, wed^alb fid^ f4on ^ier ergibt, ba§ ber 
9t(une .Diffetenadefd^Afte' für fofd^e (Bef^dfte, bie (eine »irflic^en 2)ifferenagef4afte 
finb, brffer faflen gelaffcn mirb. 
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in einer Stabt 1000 ^erfonen Sifferenjgefd^fifte abf daliegen*). SBenn 
aber biefe 1000 $erfonen Jtegel ober Btat fpielen, fo toirb baburd^ 
bie ä3o(Idn)irtf(|aft nid^t tangiert. S)aiS 2)ifferen3gefd^äft l^at bal^er eine 
erl^eblid^e wirtfd^aftlid^e Sebeutung, bad @piel bagegen nid^t. 2)ann ift 
nod^ barauf }u oenoeifen, bag im § 210 3iffer 1 ber llonlurdorbnung ha& 
3)i^eren2gef(i^äft bem @piele toorbiniert ift, meSboIb fogar baiS 9tei(^^^ 
red^t einen ©egenfa^ lonftruiert^ eiS alfo beibe Segriffe nid^t miteinanber 
ibentifi}iert. ^n ben oerfd^iebenflen Staaten l^at baS ^ifferen|gefd^äft 
gUid^fadd eine augerorbentlid^ abioeid^enbe Sluffaffung erfal^ren. ^n 
mandjen ift ed erlaubt, in mand)en unKagbar. Dft l^aben ed bie @e« 
rid^te, n)o ed gefe^lid^ erlaubt ift, burd^ bie SRed^tfpred^ung er^ebli<l^ 
eingeengt, unb loo ed gefe^Iid^ unKagbar ift, ^aben fte fld^ bemüfit. 
bie Jtlagbarfeit burdb bie Sied^tfpred^ung n)ieberl^er)uftel[en. 3n feiner 
erbrüdenben 3Rel^rl^eit ifl ber Surifientag ber SReinung, bag bie @dbäben, 
raeld^e burd^ bie tlberfpefulation in ^ifferen)gefd^äften herbei geführt 
loerben, nid^t in ber Verweigerung ber Jtlage, fonbem in ber @e« 
iDäl^rung ber Jtlage am ftd^erflen befeitigt roerben, }umal bie 
^ifferenjgefd^äfte burd^roeg reafe Jtaufoerträge barfleden, unb ei^ jurißifc^ 
untunKc^ ift, ben Jtontral^enten baruber Sorfd^riften )u mad^en, loie 
bie SrfflOung eined abgefd^ (offenen SSertraged fpöter bewirft werben 
foQ. S)a2u fommt ber moralifd^e @eftd^tdpunft, bag ber wo^lanflanbige 
Jlontral^ent aud^ unter gefeglid^er Unflagbarleit bei oerfel^Iter Spekulation 
feinen äSerpflid^tungen nad^Iommt, ein ftnipellofer, geriebener itontra|^ent 
aber nid^t bie moralifd^e SRfldFftd^t nimmt, fonbern oon ber i^m gefe^ßtf^ 
erlaubten nnHagbarleit @ebraud^ mad^t, bad ®efe^ bemnac^ ald ein 
@d^u6 ber ©emiffenfoftgfeit unb ald ein ^ol^n auf bie bumme S^rlid^' 
leit an}ufel(ien fein märbe unb fomit fe(bfl infolge feiner lorrumpierenben, 
unfittlidben Sßirfung oenuorfen werben mflgte. Sad S)ifferenigefd(^&ft 
ift ein ertaubter 3^itlauf, ber ftd^ burd^ B^^^^Iung ber Jturdbifferen) 
reguliert, ^n ber mi§bräud^Iid^en Slnwenbung liegt fein ®runb ju 
einem äSerbote. @tn 9tettungdboot fann jum @tranbraube benufit 
werben, bedl^alb brandet ed aber feine Sigenfd^aft ab Slettung^boot 
nid^t eingubfigen, nod^ weniger finb aud biefem @runbe aQe 9Iettitnge^ 
boote nunmehr ab}uf(^affen. 9l(d ÜRittel gegen etwaige äRi^bräud^e 
wirb auf eine SReform ber SlftiengefeBfd^aften f)ingewiefen , femer auf 
SSerl^inberung betrfiglid^er Jtapitalrebultionen bei i^nen, flrifte ^r^- 
fül^rung oon § 210 ^i^ex 1 ber Äonfuröorbnung , ftrafred&tlic^e Sl^n» 
bung unerlaubter 9(giotage, namentlid^ Verbreitung falf^er (Serucbte 
aud^ in ber treffe, um auf ben Aurd* be}w. ^rei^ftanb einjuwirfen, 
beffere Drganifation ber Vörfen, iniKbefonbere @d^affung oon ßanb^oben 



') 9iet iit natütlid^ ber begriff 3)tfferen5sef4dft im »eiteflen ©inne gtnommrs. 
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)ur Sefirafung ber SSerleitung }um „Sörfenfpiele" fettend ber SRafler. 
&n gefe^tid^eiS SSetbot ber Jt(agbarlett ber ^ifferen}gef d^äf te , bad ftd^ 
nur auf bie fogen. reinen S)tfferen}gefd^äfte erfireden lann, weil bie 
übrigen reale 3^ittäufe barfleOen, rofirbe }ubem ein @d^Iag ind äBaffer 
fein. Sie 9RiBbr&ud^e n)erben aud^ burd^ @en)ä|)rung ber Jtlage e^er 
befeitigt ate burd^ 93erfagung berfelben, n)obei bie ©efeftgebung ft(^ auf 
ben ruttid^en @tanbpunlt fteSt, n)ie ©areid audfül^rt; ,,benn ed ifi 
fd^Iieglid^ moralif d^er , bie aitenfd^en }u }n)ingen, i^r gegebene^ 9Bort 
ju galten, aü i^nen SSSortbrudf; }u gefiatten". 

9Rit überioiegenber 9ReI|r^eit n)urbe bal^er ber Antrag angenommen : 
,,@d empfiehlt ftd^ nid^t, 3)ifferenigefd^äfte gefe^Iid^ }u verbieten 
ober }u befd^ranfen." 

kud) auf bem 17. unb 18. 2lurif)entage würbe biefer @tanbpun!t 
mit (Sntfd^ieben^eit aufredet erl^alten unb bie ^rage ber flaatlid^en 9e« 
oonnunbung ber Sörfe unb fogar bie @d^affung oon $oli}eigefe^ 
mit feltener ÜbereinfUmmung abge(el^nt'). Stad^ breimatiger äBiSend« 
erfl&rung, bie jebed Wigoerflänbnid audfd^ Helen mugte^ tonnte biefe 
ghrage fflr ben beutfd^en ^uriftentag al^ gänjlid^ erlebigt angefel[ien 
merben. 3"i>^cn bietet er uniS ein @d^aufpiel, roie man ed bei biefer 
unabl^ängigen Jlörperfc^aft nid^t erioartet ^atU. Raum ftnb fteben 
Sa^re verflric^en , fo ^at ein oöOiger 9Bed[ife[ ber Snfd^auungen ftatt« 
gefunben, unb t& mirb baS voQe ©egenteil oon bem befd^loffen, mad früher 



^) 9luf bem 17. beutf^en Surtftentage mürbe folaenbet Seft^lug gefagt: »din 
muHamec 6d^n| gegen bte beim Bpttulaiioniuxttifxt in 3eitgef(^äften oorfommenben 
^i6bräu(^e iß ton einer im äBege bet (^efe^gebung ^u normierenben , auf ^anb' 
^bung einer jhttffen i)ii^i|>(inarge»alt abfeiten ber Sdrfenorgane gerichteten Torfen« 
orbnung nic^t ju erwarten. 

^ie Abteilung empfiel^lt bagegen bie f^rage, ob ni((t gefe|li4 mit 6trafe unb 
ctoent. bem ^txiuftt ber bürgerlichen d^renrcc^te au bebrofyen fei: 

1. SBer öffentCid) in ^efanntmac^ungen toiffentUc^ fnlfci^e latfac^en oorfpiegeit 
ober »obre Xatfac^en entfleSt. um ^ux Beteiligung an einem 9lnle^en ^u hf 
flimmen; 

2. 2Ber in betrügrrif^er 9lbftd^t auf Xdufd^ung berechnete ^itid onloenbetr nm 
auf ben i^urd bon fetten ober ben Viarftpreid Don 2Barm einaumirfen ; 

8. 9Ber für ^erfonen ober mit $erfonen, loeld^e öffentlich ober Don 9rit>aten an» 

gefledt ftnb, in ilenntnid biefer itjrer digenfc^aften o^ne S^ormiffen ibrer Sor- 

gefe|ten ober ^rtnaipale 3(<ltaufgefc^afte abfd^lie^t; 
4. 9Ber unter miffentlic^r iSenu^ung bed Setc^tftnned ober ber Unerfabren^it 

eined onbern ffir benfelben S'ittanfgefcbäfte fd^lieftl; 
bar Prüfung bcd 3uriflentoged unb ber (Bcfe^gebung. 

üuf bem 18. ^uriflentage mürben aüt SDorfc^löge abgelebnt; bedgleid^en bae 
Verbot ober bie Befc^rAnfung ber Sifferenagefcbdfte, mie autb bie IBefünoortung einer 
Sdrfenorbnung mit fhaffet Sidatplinargemalt. SBgl. Ser^nblungen hti 17. beutfd^en 
^nrtflentaged, S^erlin 1884, 9b. 2, G. 137. 
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allgemeine ü6er}euguno wat: ein SeroeiiS, n)ie ftd^ felbfl freibentenbe, 
m4t einfeitig ge&ilbete SRänner^ foDd i^nen eine genaue itenntnis bei 
)u ®runbe Uegenben praftifd^en ©rfd^einungen bed äBirtfd^aftdlebenfi 
abgebt, uon einer augenblidlid^ l^ercfd^enben 3^itftrömung, xotld^t mit 
me^r ©efc^rei ate über}eugenben ©rünben j)u operieren gemo^nt i% 
beeinfluffen unb treiben (äffen. 3n}mifd^en maren in Hamburg unb 
93er(in oon einzelnen )iBörfenbefud^ern SRigbröud^e getrieben morben unb 
äSeruntreuungen anoertrauter 3)epotd beroorgetreten, augerbem ^atte bie 
junge agrarifd^e 9(gitation einen müflen 3^e[b}ug gegen bie 9örfe er« 
öffnet, inbem man fte in be}ug auf bie ißreife ber ^robufte atö mit 
einer befonberen Saiffetenbenj bel^aftet mahnte unb i^r bie gefunfenen 
©etreibepreife in bie @d^u§e fd^ob. @o lebhaft tatfäd^liclbe tSud* 
fd^reitungen )u bebauern ftnb unb fo fd^arf bie ^eroortretenben 9)h^» 
bräud^e aud^ verurteilt werben muffen, fo bärfen fold^e meifi ein)e(nen 
^erfonen }ur fiafl faSenbe @ebred^en nid^t }u übereilten gefe^geberifd^en 
^Ragnabmen ffibren, bie fid^ nad^^er atd im aKgemeinen oerfe^U imb 
oon grogem Sd^aben fär bie mirtft^aftlid^e Sntmidfetung enoeifen. Snbe 
ber 1880er Saläre rafte aber ber @ee, unb aQed lieg ftd^ oon bem Shife 
fortreiten, bag etmad gefd^el^en muffe, menn aud^ niemanb fidd flar mar, 
mad benn eigentlid^ merben foDte. ^ie großen Veruntreuungen, meldte 
bagegen @nbe ber 1890er Saläre feiten^ ber Irad^enben ^^pot^etenbanfen, 
ber Seip}iger 99ant, ber Aaffeler S^rebertrodfnung , ber äSreiSlauer fotoie 
3)redbener Sanfbrüd^e unb anberer ftattgefunben b^ben, mobei inbeffen 
bie 93örfe unbeteiligt mar unb bie haute finance }u @unften meiterer 
Jtreife in augerorbentlid^ mobltätiger 3Beife eingegriffen f)at, um eine 
größere 2)eroute ju oermeiben, b^ben eine fafl entgegengefe^te SBirlung 
ausgeübt unb leinen 92otfd^rei auf eine burd^greifenbe Snberung unferer 
einfd^Iägigen ©efe^gebung b^toorgerufen. @in mefent(id^er @runb hierfür 
liegt mobt in ber admäl^Ud^ in immer meitere Jtreife burd^geficferten 
Überzeugung oon ber SBerfe^ltbeit ber 93örfengefe(gebung, mie aud^ in 
ber Srfa^rung bed (e^ten SaJ^rjebnted , bag man nid^t gegen jeben 
@in}e(fall ein ©onbergefe^ erlaffen lann, menn nid^t bie 9lutorität ber 
@efe^gebungdmafd^ine er^eblid^en @d^abet\ leiben foO, fonbern bag man 
oon ber älnmenbung ber beftebenben ©efe^e, oon einer nid^t in ben 
^intergrunb }u brängenben @elbftbitfe unb oon ber fid^ fleigernben Sted^td* 
unb @eredEitigfeitdempfinbung \>e& SSolfeiS, ber @itte unb ber @(ire mirt^ 
famere Slbbilfe )u ermarten l^at, ate oon epl^emeren gefe^geberifd^cn 
Seiftungen, oon benen eine günflige SSirfung nid^t ju erl^offen ifl. 

^er beutfd^e ^uriftentag tonnte ftcb int Saläre 1893 oon ber aft* 
gemeinen Strömung nid^t lodreigen, }umal aucb bad 9teid^i8geridj|t in 
feiner 9led^tfpred^ung über bad S)ifferen}gefd^äft eine Sßenbe eingefd^Iagen 
batte. 2)ie 9lbbängig{eit oon ber S^tftrömung mar fo ftart, boj^ bie* 
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jenigen, weld^e fflr bie aufred^ter^altung bed frfll^eten ted^tlid^en @tanb« 
puntted eintraten, ftd^ fogar gegen ben SSonourf oerteibigen mußten, 
nid^t bie ^ntereffen ber Sörfe )u üettreten, fonbem ftd^ bejügUd^ ber 
germanifUfd^en Seigre in guter ©efeDfd^aft ju befinben, ba Autoritäten 
tote @erber, ^f)H, ®areid, ©rfinl^ut, Sel^mann, Stobbe 
unb 2)ernburg fflr bie ©flttigleit ber 2)ifferen)gef(l^äfte eingetreten 
loaren *). 

Xxoli lebhafter Serteibigung ber frfl^ereit 93efd^lüffe, bie Jttagbar« 
leit ber S^ifferenjgefd^dfte an}uerfennen, fiedte ftd^ bie 9ReI|r^eit auf ben 
DöQig entgegengefe^ten Stanbpuntt unb gab folgenbem Antrage bed 
Dr. Strudmann feine 3uflintmung: 

,,2)ifferen)gefd^&fte ftnb nid^t flagbar, wtnn bie toirKid^e SrfflDung 
auSbrfldflic^ ober fUSf^^meigenb oon ben äSertragdfd^Iiegenben aia» 
gefd^Ioffen ifl." 

Sie @rflnbe fflr biefen erflaunßd^en ^^rontioed^fel liegen in einem 
©utad^ten bed Dr. So fad foioie in ben Sludffl^rungen bed Sleferenten 
Dr. @ trudmann. @ie ftnb in berXat berart, bag eine furje Jtritit 
nic^t }u umgeben i% ^n Serfldftd^tigung ber bid^erigen @d^ulmeinung 
werben aud^ oon £ofad brei Arten oon S)ifferen}gefd^äften unterfd^ieben. 
S)ie S^arafterifterung berfelben fd^Kegt aber eine fotc^e mi^üerflSnbßd^e 
Auffaffung bed 9örfenoerfe^ri^ ein, bag biefer faß gänsHd^ auf ben 
Jtopf gefteDt erfc^eint. Dr. So fad fennt auger bem „reinen" unb bem 
,,gemif(^ten" 3)ifferen2gef4afte nod^ ein ,,effeftioed" (!) S)ifferen}gefd^äft, 
bei n>e(d^em beibe Parteien effeftioe GrfflQung beabftd^tigen. (Ed wirb 
unter e^eflfe^ung einer fpefulatioen (SrffiUungi^pflid^t abgef(^Io{fen, inbem 
ber Serffiufer ein $aDen ber greife enoartet, um feine Sorräte ju ge« 
funtenen greifen }u ergänzen, ber Jtaufer auf ein Steigen ber greife 
^offt, bamit er )u ^ö^eren greifen weiter Derfaufen (ann. Solange 
@petu(ationdgef4äfte ertaubt Rnb , ifl gegen bie ©filtigfeit biefer Art 
oon 3)ifferen)gefd^äften nid^ti^ einjumenben. SBed^alb mirb biefed ®e« 
fddäft aber mit bem 9Iamen 2)ifferen)gefd^aft be(egt? 

Dr. S f a d bequemt [\6f fogar )U bem nid^t anfed^tbaren 3ugeftanbniffe, 
ba6 an biefem @at}e nic^td geönbert toerbe, toenn bie ^arteten nad^' 
trägli^ il^re Abfl^t auf effeftioe Sieferung aufgeben, ber Serläufer 
t^ Dorteilbafter finbet, anflatt felbfi }u liefern, bie )u Kefembe SEBare 
bei einem 2)ritten }u taufen unb bie Sieferung burd^ biefen ^Dritten 



<) SSet^nblungen bei 22. beutfd^en 3utiflentafled 1898, m IV 6. 268. 
(Serber, Deutfc^ed ^ribotred^t, 16. «uflv 1891, e. 296, 92ote 7. ZW» I>r. 
9etim4, Qerfe^r mit etaatdpopieren, (S^öttingen 1835, 6. 235 ff. etobbe, ^nb- 
bu4 be« £eutf<!^ ^ritkitre^td, 9b. 3 § 198 Kote 37. Sernburg, Dr. ^einrid^, 
Vrenftifd^e« $ni>otre4t, 3. «ufl., 9b. 2 § 138, G. 410, 92ote 10 unb 11. 
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betnerlftelligen }u (äffen. ,,@o((i^e nad^trägUc^ie äBidendanberungen bfr 
^rteien lönnen oft butd^ bie Umflftnbe geboten fein unb nehmen bem 
©efd^äfte baiS ©epräge bed ernftUd^en effettiogef^äfteiS nt<!^t" ^). 

Sßad ber (SpftematifieningiSeifer ber „92uriunflen" nid^^t aüt^ {u 
SBege bringt ! 3laä^ biefer fllaf ufijierung bürf te e« roo^t ein 3eitgef d^äf t. 
gefd^meige benn 2^emtingef4iäft n)eber an ber 9)örfe nod^ augerftalb 
berfelben geben, loeld^em nid^t ber S^arafter bed 2)ifferen}gef4äfted oon 
oom herein an bie Stirne gebrfldft wärt. Unb menn aud^ Sofadf bie 
Jtlagbarteit fflr biefe älrt oon S)ifferen}gefd^äften, felbfl bei na^träglic^er 
älbänberung bei^ SSertragdroiDeniS gemo^ren n)iS, fo tomnit ber prat« 
tifd^e Surift bei bem oerpönten äludbrude ,, 3)ifferen)gef d[|äf t" bo4 fe^r 
(eid^t ba)u, in betreff ber Jltagbarfeit anberer 9luffaffung )u fein, }uinal 
felbfl autoritöten bed ^anbeldred^teiS, n)ie Sofacf, ^inter^er eine Ser 
loifd^ung ber Unterfd^iebe jtoifd^en bem fog. ^effettioen" 3)ifferen)gefd^äfte 
unb bem ,. reinen" 3)ifferen}gefd^äfte herbeiführen, fonad^ beibe ^^ 
fammen in einen Xopf merfen unb bie Alagloftg&it aud^ auf erftere^ 
erfIredFen. 2)ag l^ierbei ber S^ermin^anbel, ber ^i^^anbeldtauf unb ba4 
^anbetered^tlid^e fiieferungdgefd^aft auf S^it in gteid^er 9Beife getroffen 
mtvhm, brandet nid^t erft befonberiS ^eroorgel^oben }u toerben, mie au^ 
ber Umflanb, baB bie gefe^Iid^en SSeflimmungen fiber bie genannten 
@efd^äfte einfad^ burd^ bie 9led^tfpred^ung edtamotiert werben {önnen, für 
biefe 9iid^tung lool^I fein Sebenlen erregt. 3ft bod^ bereite burcib bie neuerlii&c 
Sted^tfpred^ung bed ^leid^dgerid^td fiber ben SRegiflereintoanb jur (Senflgc 
ben)iefen toorben, ba6 Hare gefe^Hd^e Seftimmungen , nie § 48 9.®.. 
einfad^ burd^ audbel^nenbe Interpretation aud ber 9Belt gefd^afft nerben. 

Sofa dt prooojiert eine berartige SuiSlegung bur4 feine Segtiffd- 
beftimmung ber „reinen" S)ifferen}gefd^äfte gerabeju. @ie fönnen nad^ 
il^m in }n)ei oerfd^iebenen Slrten oorlommen. S)ie Parteien fönnen 
erfleniS auiSbrüdflid^ ober fiillfd^ioeigenb miteinanber verein* 
baren, feine SffeftioerfflQung ju oerlangeu, fonbem SRed^t unb ^fLid^x 
}n)ifd(ien i^nen auf bie S9e}a^(ung bed bebungenen unb bed am Stidi* 
tage geltenben ^reifed ju bef^ränten. S)iefe 9lrt ber ®ef(^äfte fofl 
aud^ nad^ Sofadt an ber Sörfe faum oorfommen, aber im Sjtcrfe^rr 
}ioifd^en 93anfier unb ben oon i^m ,, eingefangenen Aunbeu" nid^t feiten 
ftd^ ereignen. Sei ber }n) ei ten 9(rt oerjid^ten bie Parteien ouf Sfreftiv- 
erfüOung nid^t, bad dted^t bi^tauf bleibt fonac^f befte^en, aber bie 
Parteien wiffen ooneinanber, ba6 oon biefem ^ed(|te fein ®ebraucb 
gemad^t, fonbem lebiglid^ bie S)ifferen}}a^Iung beabfid^tigt n)irb. tEBic 
biefe jroeite 9lrt fid^ nun oon ber erfteren unterfd^eiben foO, ifi f^Ied^ter-- 
bingd unerftnblid^, ba bei i^r ja aud^ fti(lfd^n)eigenbe SuSf d^liegung 



1) aSet^anblungen brd 22. beutfd^en 3urtf!enta(}ed, l^b. III. SBftlin 1893, e. 9i. 
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ber SffeftioerfäQung oor^anben ifl, tote bei jener. S)ie SSiberfprüd^e, 
in benen ftd^ Sofadf beioegt, werben aber nod^ bonbgreif (i(j^er ^). Sei 
ber jiDeiten Srt bed reinen S)ifferen)8efd^äfted roirb bie Sifferen)}a^[ung 
nie folgt beroirlt: 2)er Serfaufer tauft bie oon i^m )u liefembe 
SEBare von einem S)ritten unb (ä^t bie Lieferung burd^ biefen dritten 
beioirfen. 6r fc^eibet perfönlid^ bei ber Sffeftiolieferung ganj aud unb 
befommt bie Sßare gar nid^t in bie ^anb. 9eim Jläufer ooD^iel^t ftd^ 
ber Vorgang in analoger SBeife. 3)iefe 9[rt bei» (Sefci^fifteiS fäDt ba^er 
)ufammen mit bem fogen. effeftioen S)iffeTen}gefd^äfte, bei welc^em^ wie 
angegeben, 6ffettioerffi(Iung gleid^faSd befiebt, bei nadS^träglid^er SBiOend' 
änberung aber bie fiieferung genau wie bei oorflebenber Xrt burd^ 
britte $erfonen bewirft wirb. Sßenn Sofad )ur Unterfd^eibung beiber 
no6) anfftbrt, ha% bei ber {weiten 9(rt bt& reinen 3)ifferenftgefd^äftei} 
ftd^ febe Partei oon ber (EffettioerfflOung ganj eigenmäd(|tig befreit, o^ne 
3utun ber anberen Partei, wäbrenb beim ,,effeItioen" S)ifferen)gefd^äfte 
beibe Parteien nad^tröglid^ i^ren SBiOen önbern mflffen, fo ift erflere 
Se^uptung falfd^; benn bei ben an ber Sörfe ober auf ®runb oon 
9irfenufancen abgefd^Ioffenen ®efd^fiften fann bie SrfüDung burdd britte 
^rfonen nur mit Suftimmung ber anberen $artei, bemnadd nid^t ein* 
feitig erfolgen. fCie jweite Srt bed „reinen'' Sifferenjgefd^äfteiS ift 
baber mit bem ,,effeftioen" S)ifferen2gefd^afte ibentifd^. S)a nun aud^ 
bad reine S)ifferen3gef d^äft erflerer Srt mit bem reinen S)ifferensgefd^äf te 
ber jweiten 3lxt, wie wir oben bewiefen baben, ibentifdd Vjt, fo mu^ 
nad^ bem befannten Ba^t, wenn )wei ®rö§en einer britten gleid^i Rnb, 
fo finb fte untereinanber gUid^, bad effeftioe ^ifferen^gefd^aft mit bem 
reinen S)ifferen)gef(bäfte in ieber $orm ibentifd^ fein, unb ba reine 
Sifferensgefd^äfte unter aOen Umftänben untlagbar ftnb, fo mfiffen, wad 
}u beweifen war, aud(i bie fogen. effeftioen ^ifferen}gef(^äfte atö t(agloiS 
angefe^en werben. S)er 9tid^ter f^at ed ba^er oödig in feiner $anb, 
aDe Seitgef (bfif te , mögen fie g^i^d^arafter ober 92i(btfi;d^arafter b^ben, 
mögen fie Zermingefd^äfte ober ^anbetered^tliibe Sieferung^gefd^äfte auf 
3eit fein, mit einem €d^(age ju oemid^ten unb fowo^I an ber Sörfe 
ate auger^alb berfelben in 9ßegfaD tommen ju (äffen, ^ie äSerwirrung, 
weld^e burd^ eine foldjfe unfad^gemfige unb ungeeignete ©pfiematifterung 
^erbeigeffll^rt wirb, ift ba^er augerorbentlicb gro6 unb bie möglid^en 
folgen berfelben (äffen ftcb gar nicbt abfegen. 2ßad wiD ed baber oer« 
f cb(agen, wenn Dr.@trudmann bemgegenäber betont, ba6 bad S^ermin« 



91. 0. €. 6. 95. 9)fl(. au4 (^o\ad, Ponrab, Scb^bud^ hti ^anbeUtrd^ted, 
IV. 9ttf(ofl(, etnttooit 1898, 6. 394. ^tet fommt bev bargrCeflte Unterf^ieb itii^t 
tUit ^m Kn^biude. 
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ober 3^tS^f $<ift ^) on ftd^ fotool^I im Sffelten« toie im SBotenl^anbel 
ffir ein legitimed su f)alttn fei, baiS burd^ bie ^anbeU» unb SSrfen« 
oerl^ältniffe hervorgerufen unb toegen ber internationalen S^iel^ungen 
l^eutjutage nid^t }u entbel^ren fei, eine Sluf^ebung unfern ^anbel fd^ioer 
fd^abigen unb uniS indbefonbere audlänbifd^en Sörfen gegenüber in 
Stadtteil bringen mfiffe'). Sßad foQ nun aber in ber ^ra^id biefe 
tl^eoretifd^e Slnerfennung bed S^ermingefd^fifted befagen, ba t& mit bem 
reinen 3)ifferen}gefd^afte Sofadfd^er SBegriffdbeftimmung }ufammenfaQt 
unb bie }u ^aufenben an jebem Xage on ber Sörfe oorlommenben ®e« 
fd^äfte obne meitereS unter biefe fubfumiert merben muffen? Sei 
etmad ffi^ner auiS« unb ||ineinlegenber Interpretation merben nid^t nur 
bie 3^itgefd^äfte getroffen, fonbem aud^ r>a^ Raf\a* be}io. ßocogefd^äft, 
ba ed ftdd bei ben ^anblem aud^ l^ier nur in (e|ter ^inftc^t nid^t um 
9(nf d^affung , fonbern um Erlangung ber S)ifferens ^anbelt, mit||in 
fd^Iieglid^ ber gefamte 3n)Ud^^n^anbel foroie ber ^anbetölauf überhaupt 
eliminiert nierben fönnte. SBirb bod^ bereite jener oon SofacC mit 
fd^eelen älugen angefe^en, roobei bie oon i^m bemirften ©efd^afte ate o^ne 
jjeben Stufen für bie SlDgemeinl^eit abgeurteilt werben, aber bomit 
nod^ nid^t genug, er mirb ald fd^äblidd ffir bie ailgemeinl^eit angefe^en, 
ate }u einer ungefunben ^reidbilbung fü^renb betrad^tet, meil nid^t 
^obu}ent unb Jlonfument entfd^eibenb bie greife beftimmen, aud^ nid^t 
@ffettio^änb(er , meldte bem SBerle^re juiifd^en $robu}enten unb Aon« 
fumenten bienen, ,, fonbem ^änbler, bie bei i^rer ißreii^beftimmung aud^ 
nid^t mit bem leifeften @ebanten bie ^ntereffen ber $robu)enten tmb 
Jtonfumenten in Srmögung }ie^en." 92atfirlid& mirb auc^ hierbei mieber 
bie aQbefannte unb unübertrefflid^e rf®eriebenl^eit, S^^igleit, 9lü(fftd^tS« 
loftg!eit'' bed ^nblerd }um SBorfd^eine gebrad^t. Der bei einer $retd« 
fieigerung bie „S)ifferen}" .^menigflend }um großen ^eile" in bie Zafc^e 
fledt, unb xoa& ber Übeltaten mebr ftnb. 2)ann foDen bie reinen 2>i{feren)' 
gefd^öfte bie SSnforberungen an bie @üte ber ÜBaren minbern, moburd^ 
bie Jtonfumenten unb biejenigen $robu)enten, meldte befonberd gute 
SBaren ^erfteOen, gefd^öbigt merben. SBenn reine 2)ifferen)gefd^äfte mit 
ben fogen. effettioen S)ifferen2gefd^äften }uf ammenf aüen , fo mug bie 
SRöglic^teit einer i^^rabminberung ber ®üte ber SBaren aOerbingd 
zugegeben merben, unb eiS ifl 2^atfrage, ob in bem ein}e(nen ^aSe eine 
f old^e ^erabminberung ftattfinbet, ober ob ttxoa bad ®egentei( ber ^B 
ifi, meicibe SRöglid^teit audfi nid^t audgefd^loffen erfd^eint. SBie aber dn 
S)ifferen}gefd^äft, xotl^^» mit effeftioer Erfüllung nid^ti^ }u fd^affen ^at. 



') Termin* unb B^itgefd^dft toetben l^icr mit einanbet ibmtifi|iert, ein ^toet#, 
toie toeittg gefldrt biefe begriffe auc^ bei l^od^flebenben ptaltifd^en 3iittften ftnb. 
«) «. Q. D. SBb. IV. ©. 235. 
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unb bei meld^em (eine ber Parteien loirllid^e 9Bare in bie ^änbe 6e« 
(ontmt, eine ^erabminbening ber ©fite ber SBare bemirfen fod; ifl 
fd^Ied^terbtngd nid^t ein^ufe^en. S>enn wenn }. 93. }mei @pa;iergänger 
barüber fireiten, ob ber {id^ auf bem $elbe befinblid^e Safe beim 9luf' 
fd^euc^en |um ftleeadter ober }um na^en 2Balbe laufen n)irb unb eine 
befUmmte @umme }um $fanbe fe^en, fo loirb baburd^ bad Dbjeft ber 
$af<, in feiner Qualität nid^t ^erabgeminbert, n)enn er }. 9. ben SEßeg 
}um jtteeader einfd^Ifigt. @r bleibt aud^ badfelbe ©efd^öpf, roenn er 
ben SBalb beoorjugt ; benn (eine gartet ifl an bem ^af en, ber aud^ ein 
9te^ ober ein ^irfd^ fein (önnte, intereffiert, fonbem nur an ber äBege* 
rid^tung, weld^e ba8 2;ier einfd^lägt. 

5Dann foüen bie S)ifferen}gefd^(ifte bad groge $ubli(um oerloden, 
fein ^eil in ber @pe(ulation ju fud^en, toedl^alb fte aud biefem unb 
aui^ aQen anberen (Srflnben lebiglid^ eine nad^teilige äBirhmg auf ben 
93er(e^r audfiben, obne bag aud^ nur ber geringfie Stuften biefen fd^äblid^en 
(Sinflu6 auiSgleid^t. S)ennod^ foUen an ber Sörfe fold^e ©efd^öfte 
feiten t)or(ommen. 9Bo finbet bie nad^teilige 3Bir(ung benn fiatt, 
wenn nid^t an ber Sörfe? 3;ro|bem mflffen nad^ SofadC fold^e ^iffereng' 
gefd^äfte verboten ober wenigfiend prioatred^tlid^ für ungültig erdärt 
«erben. 9(n ber Sörfe (ann jebod^ ein fold^ed SSerbot nid^t mir(en/ 
weil fte ber fraglid^en @efd^äfte ermangelt. 9Bo foD ed benn n)ir(fam 
werben unb waiS f oQ ed nfiften, ba bod^ gerabe bie Sörfe unbefhrittener« 
magen ber ©ift ber ©pe(ulation ifl? — 3n fold^n Undar^eiten unb 
9Biberfprfid^en bewegt ftd& ha& gan}e ©utad^ten. Zroft aDebem ift 
Sofacf nid^t bafflr, ha» effe(tiD - Seitgef d^öf t }U gefä^rben. 2>ei8§alb 
foS berjenige, weld^er behauptet, bog ein S^^tgefd^äft ein S)ifferen}« 
gefdbftft ifl/ ben Seweid hierfür erbringen. S)a biefer SeweiiS fd^wer 
)u führen fein wirb, fo (ann bad @efeft nad^ SofadE pra(tifd^ (eine 
gro^ 9IoDe fpielen. äBarum foD benn überhaupt ein ©efeft erlaffen 
werben? £at man boc^ mit unpra(tifd^en ©efeften in ben legten 3a^r< 
sehnten unliebfame Erfahrungen gerobe genug gemad^t! — 

S)ad gemifd^te S)ifferen)gefd^äft foQ nad^ Sofad (tagbar fein, 
weil ei^ wenigflend auf einer Seite ein red^tlid^ed (Sffe(tit)gefd^&ft ifl 
@ine fd^ärfere Jlonfequen} (ommt jebod^, wie t& beim 9leid(|dgerid^te 
fd^on ju Snfang ber 1890 er ^af)xe ber $all gewefen ifl, fe^r leidet )u 
ber gegenföftlid^en Suffaffung. 

Dr. StrudCmann abflra^iert oon ben übrigen S)ifferen)gefd^&ften, 
wad burd^aud ju empfehlen ifl, unb wenbet feine Setrad^tung aui* 
fd^lie§lidb benen ju, bie aü ^reine" be}eid^net werben, ^ier wirb jebod^ 
ber erweiterte Segriff untergef(^oben , ben baiS Sleid^dgerid^t in ben 
18fH)er 3<^^ren burd^ feine oeränberte Sled^tfprec^ung aufgefleOt |at. 
3ltbm ben au«brfid(lid^en XuSfc^lug ber 6ffe(tit)erfüaung ifl bie flill« 
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fd^toeigenbe äSereinbarung bed 3(udfd^luF[ed getreten, bie au^ (onHubenten 
unblutigen ju entnel^men ifl. Über btefe (äffen ftd^ allgemeine Stegein 
nid^t auffieQen. ©ie mflffen ber Soge beiS eingelnen y^aSed entnommen 
n)erben; fo lönnen @tanb unb Seruf bed Äauferd bie Sbftd^t auf 
mirlUd^e Xbnal^me ber SBare )n)eifet^aft erfd^einen (äffen, femer hoi 
geringe äSermögen bei^ einen 2:ei(ed bei JtenntniiS biefed Umflanbed Don 
ber anberen ©eite u. f. ro. 35ie „reinen" S)ifferenjgefd^äfte, bei bene« 
bie wirKid^e SrffiSung oudbrfidF(id^ audgefd^(offen ifl, foHen nun un« 
{(ogbar fein, ^toti ©rünbe fpred^en bagegen: bie ©d^ioierigleit bed 
Semeifed einerfeitiS unb bie bamit }ufammen^angenbe Unfid^erbeit aber 
ben 9(udgQng beiS ©treitel^ , foioie bie ^örberung bed SSertrag^bnidt^ 
burd^ bad ©efefe anbererfeitd. S)er erftere Umflanb mu^ mit in ben 
jlauf genommen merben unb tann t)on bem @r[affe bed ©efegeS ntd^t 
abfd^redFen; ber jmeite f^a^tet faft an aQen ©d^ufigefe^n, fo au^ an 
ber Slid^tf (agbarleit einer ©pielf d^u(b. S^ie Sieforgnid, baß bad (egitime 
^ermingefd^äft an ber Sörfe burd^ biefed äSerbot beunruhigt loerbe, 
erfd^eint bem SSerid^terflatter nic^t begränbet, n)ei( ein an ber dSrfe 
banbeinber Kaufmann burd^ (Srl^ebung ber Sinrebe be& 9)ifferen)gefd^afted 
ftd^ um Infe^en unb Arebit bringen mürbe. 2)agegen ift biefe Sinrebe 
bei Xobe^fäOen unb im Jlonfurfe oon feiten bed Aon(urdt)enoa(terd }u 
ermarten, xoel(S)t ^äde oerfd^minbenb f(ein fein merben. Snbeffen mirb 
bie anmenbung }ioifd^en Jtommiffionären unb beren Jtunben au6er^a(b 
ber 33örfe eine fiarlere fein. 2)er 33egriff ber flittfd&mcigenben Ver- 
einbarung bed 9(uiSfd^(uffed gibt jebod^ ju mond^er(ei S^^^f^^n Ser« 
an(affung. ©oK l^iergu eine burc^ $anb(ungen ftd^ lunbgebenbe äBiüend» 
erKärung ber 93ertragfd^(ie6enben erforber(id^ fein, ober foU bie }ur 
gegenfeitigen Jlenntnid ge(angte 9(bfid^t beiber Parteien, nid^t erfüllen 
}u moQen, genfigen? 3laä) bem reinen @imu(ationdbegriff ifl erflereS 
erf orber(id^ , aber ber prattifd^e @rfo(g ber ©efe^eiSbeflimmung mürbe 
einigermaßen in ^^rage gefleSt fein, n)ei( fo{d^e ^anb langen ftd^ fdbioer 
nad^meifen (äffen. 3ft aber bie 9(bftd^t bed eineiS 3;ei(ed unb bie ftennt* 
nid biefer Slbfid^t Don feiten bed anberen 3:;ei(ed ol^ne beffen äBiberfprud^ 
audreid^enb, fo merben )al^(reid^e g^äde beiS ©pie(ed getroffen meiben. 
fie^tered \)at ftd^ aO[mäb(id^ a(d bie 9luffaffung ber oberflen 3lt^U 
fpred^ung ermiefen, n)e(d^e oom 22. beutfd^en ^uriflentage gebilligt 
mürbe. 3)agegen mürbe bie SBefd^ränfung ber 93efugnid jum Setriebi 
oon S)ifferen3gefd^äften auf einen beflimmten Jlreid von ^erfonen, xoie 
fte oon (Sf^enbad^^) unb 9RunI') in 93orfd^(ag gebradbt moiben 
mar, nid^t gebiQigt. 2)a biefe Sefd^ränlung im Sörfengefe^e fpäter 



^) e f d^ e n b a (^ , 3ut Steorganifation bed Xermingef^Aftsf, ^reug. 3a^b. Sb. 68, 
') üJlunf, ^igbrAud^e an ben 93örfen 1892. @. 22. 
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tatfäd^Kd^ }ur 9)nrd^fü^rung gelangt ift unb ^xi) im Saufe n>eniger 
Sa^te ate ooDflanbig oerfel^It enoiefen ^at, ifl t& nid^t o^ne et^eblic^ed 
3ntereffe, bie @iünbe )u Derne^men, loeld^e ben ^uriflentag ju feiner 
gegenteiligen 31uffa{fung veranlagten. %üx }a^lreid^e ^erfonen n)ie 
Dfftiiere unb SSeamte rairb wegen i^rer SteQung unb ii^red Jlrebitei» 
bie Singe^ung von Sörfengefd^äften erfd^wert xotxbtn, n)eil fle bie Gin« 
tragung in ein Stegifler fd^euen, aber auiS bem gleid^en @runbe werben 
|ie bie @inrebe ber Unflagbarteit nic^t geltenb mad^en, loed^alb bad 
SRittel für fie nid^t fel^r wirtfam ift. 9lnbere ^erfonen werben fid^ 
ru^ig eintragen laffen unb jwar gerabe fold^e, weld^e wegen i^red Seid^t* 
finneiS unb i^rer Unerfal^ren^eit eined ©d^u^ed gegen bie SodFungen 6e« 
bflrfen. ^Dagegen bie (Eintragungen nid^t Dom freien SBiDen ber $erfonen, 
fonbern Don ber ^fung bei^ äSörfenoorftanbeiS abhängig ju mad^en, 
^at }u groge @d^wierigleiten im (Befolge wegen ber Prüfung ber ma§« 
gebenben SSoraudfe^ungen. 2)ann würben aud^ ^erfonen wie größere 
®utdbefi(er, weld^e oft in ber Sage ftnb, ein legitimed 3^^tgefd^öft ab* 
f daliegen }u mflffen, auiS e^urd^t, für Spieler gehalten }u werben, ftd^ 
ni^t eintragen laffen. 

S)ie Slnwenbung ftrafred^tlid^er 9Rittel, weld^e oon Dr. SBiener 
unb Dr. ^einfen in Sorfd^lag gebrad^t würbe, wirb ald ein wirl<^ 
famed 3)Uttel )ur 9etämpfung bed S)ifferen}gefd^äftejS nid^t angefe^en. 
(Eine fold^e in 9lnlel|nung an bad SBud^ergefe^ erlaffene Seftimmung 
wirb nur fe^r wenige gäQe treffen, weil ber Xatbeftanb nad^ allen 
Seiten |in oertlaufuliert ift unb bie ©endete, wenn ed ftd^ um bie 
(Sf)xt unb Seftrafung eined 3Renfc^en ^anbett, bebenflid^ be}äglid^ ber 
9eweidf Urning finb. ^er SBert einer folc^en Seftimmung, weld^e be« 
tanntlid^ im § 78 9.®. Slufna^me gefunben f)at, würbe oornel^mlid^ 
in ber älbfc^redCung liegen. 9lud^ in einer e^rengeri(!^tlid^en Sll^nbung 
wirb ein (Erfolg nid^t erblidt, weil oon einer fold^en nur Sörfenbefud^er 
getroffen werben unb ber Sd^werpunlt bed 3)ifferen)gefd^&ftei8 auger* 
l^alb ber Sörfe liegt. 

XcA gemifd^te S)ifferenigefG^äft wirb afö ein tlagbarer Jlauf er<^ 
trautet, wenn tatfäc^lic^ ber eine 2:eil bie Slbftd^t effettioer Erfüllung 
beft^t unb eine gemeinf(^af tlid^e äBiQendäugerung, nad^ weld^er in SBirf - 
lid^Ieit nid^t erffiOt werben foDte, nid^t oorliegt. Sod^ finbet aud^ l^ier 
ein hinabgleiten auf ber fd^iefen (Ebene ftatt, inbem bie älbftd^t ber 
einen Partei auf (ErfOQung atö @d^ein angefe^en wirb, wenn bie anbere 
Partei ni(i^t bie jur 9lbnabme erforberlid^en SRittel befi^t. 8ie ta nn 
bann bie effeftioe Erfüllung nid^t beabfid^tigt ^aben. S)a6 in biefer 
SReinungdäugening eine totale Serfennung bed ^anbeldlaufed liegt, wirb 
fofort tlar, wenn man bebenft, bag ber eine Xeil bid jum Sieferungd* 
termine ftd^ bie erforberlid^en SRittel burd^ Jlrebit, fiombarb, 3Bed^fel k. 
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befd^affen lann, iDte er aud^ entfpre($enbe ©egengefd^afte ju mad^ im« 
ftanbe ifl, iDobur^ bie effeftioe (SrfüQung compensando betoittt loirb, 
gong abgefallen i^on ben gnaden ber Srbfd^Qft, ber ©d^enhing 2c. SBer ba 
meint, bag ber jtaufmann )ur 2)edFung feiner gefd^äftlid^en Operationen 
ftetd ein entfprec^enbed SSermdgen uerfägbar ^aben ntttgte, oerfennt bie 
ungeheuere Sebeutung be^ Jtrebitd fär bie gefamte SSol&virtfd^oft 
S)a nun bie nad^träglid^e äBidendänberung beiber Kontrahenten be^ufis 
erfüDung eines Seitgefd^äfteiS für ben 9lbfd!;(u^ beS @efc^äfted gleid^- 
gfl(tig ifl, unb einem red^tlid^en ^anbeldtaufe ni^t ben S^arafter bed 
@pie(ed )u geben oermag, fo lann aud^ bei bem gemif d^ten S)ifferen}gef d(|äf te 
nid^t ein ^aü fonftruiert loerben, ber ed ald IlagloS erfd^einen la^t. 

Um bie Älaglofigfeit ber reinen 3)iffcrenjgefd^äfte ju retten, bringt 
Dr. Strudmann eiS fd^lie^Ud^ fertig, eiS atö ,,^öl^ere" 9RoraI ju 
preifen, fein gegebene^ SBort ju bred^en, aU fein Sßort }u l^aCten, 
n)ä^renb man biiS^er nad^ allgemein menfd^Iid^en 99egriffen bal^ ©egen- 
teil für eine gefunbe 3Roxal angefe^en l^at. (Sin @efe6, metd^ed bie 
geriebenen @auner in Sd^u^ nimmt unb bie Sl^ren^aftigfeit unb Sieb» 
lid^feit preisgibt; ein @efe6, meld^ed ben bidl^er anfiänbigen SRenfd^^en 
gerabeju anleitet, um fd^nöben ©eroinneS miOen feine feierlidben Ser> 
fpred^ungen unD SSerfid^erungen ju bred^en: ein fold^ed ©efeg n)i(I und 
niemafe ate oom ©tanbpunfte einer „^ö^eren" 3Koral erlaffen erfc^cinen, 
ber nad^iueifern unferer Seit befonberS nottut. (Siner gefliffentlid^n 
Untergrabung oon ^reue unb ®lauben im SSerlel^re foQte man oielmebr 
mit allen gefe^lid^en ÜRitteln entgegenarbeiten. 

3* Sie Ked^tftirei^ung be$ Kcid^^getid^t« M» sum 
3tt(rafttreten bet gegentoättig gettenben ttefe^geiung in (esttg 

auf hai 3)ifferett3gefd^äft« 

S)ie oberfle Sled^tfpred^ung im ^eutfd^en EReid^e ^at nun eine lange 
9teibe oon Salären l^inburi^ ben in ber red&tdmiffenfd^aftli($en Literatur 
l^errfd^enben 83egriff beiJ reinen ©iffercnjgefd^äftS, nac^ loelcfiem bie effef* 
tioe Lieferung beim Seitgefd^äfte oertragiSmäBig audgefc^loffen fein 
mu^te, oermanbt, menn aud^ fär bad auf biefe 9Beife begriff lid^ fe{t* 
geftcllte ©efd^aft, entgegen ben SluSfül^rungen l^eroorragenber äted^ts* 
gelehrter, bie Alagloftgteit burd^roeg in 9lnn)enbung gebracht würbe. 
Sßenige 9eifpiele mögen genfigen, um folc^ei^ audreid^enb bar}utun. ^n 
ber entfd^eibung be« 3teid^«ober^anbetegeric^tg , «b. 15, ©. 279, 
^anbelte eS fid^ nad^ ber Intention beiber Parteien nid^t um wirftid^e 
Lieferung, fonbern um bie an ben Stid^tagen ftd^ ergebenbe 9>ifferen). 
99ellagter roax nid^t im ftanbe unb aud^ nid^t nidend, fo bebcutenbe 
3eitgef d^öfte, mie eingegangen loaren, ju erfüllen, roaiS ber Kläger lougte. 
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Siefe @ef(i^äfte rourben troftbem nid^t ate S)tfferen}gefd^äfte erad^tet; 
benn bad iDol^re 9)ifferen)gef^äft unterfd^eibet ftd^ von ben un^ioeifei^aft 
gflitigen unb {(ogbaren Spefulationi^gefd^aften „nid^t burd^ bie Intention 
ber Rotteten, fonbem burd^ beten übereinflimmenbe SEßillenS« 
ettlarung, burd^ beten ettennbote äSeteinbatung, bag bad 
Sted^t beiS gen){nnenben Xtiü, wie bie SSetpflid^tung beiS oetlietenben ftd^ 
auf ifieifhing einet ©elbfumme 6efd)tänten foDe". 3m ^tnb(id(e auf 
hcA ptaftifd^e fieben ifl bem 9leid^dobet^anbe(dgetid^te llax betonet, ba^ 
„bie abrißt, Intention, bcA SRotit) einet @t(ebigung beiS @efd^&ftö 
butd^ bIo6e 9tegu(ietung bet S)iffeten} fe^t }Q^ttei4ien, oielleid^t ben 
meißen Sdtfengefd^öften übet Sßettpapiete unb anbete l^äufigen ^teiiS* 
änbetungen auiSgefe^te Sßaten }ugtunbe liegt, fie ifl abet ffit ben 
iutiflifd^en S^ataltet beiS @efd^äftö itteleoant, fof etn nid^t oet' 
ttagdmä^ig baiS Siedet auf Siefetung, be}. auf Slbnal^me unb S^t'&tung 
audgefd^Ioffen ifl". ^iet ^at ftd^ bie obetfle SRed^tfpted^ung ben ad« 
gemein in bet SBiffenfd&aft ^ettfd^enbcn 8egtiff be8 teinen 3)iffeten§» 
gefd^äftd angeeignet unb in bem @tfenntni{fe pt&jid fotmuliett: 93 ot« 
(iegen einei^Si;gefd(|äft8 unb Detttagdmägiget SluiSfd^Iug 
mitflid^et fiiefetung. 3)iefen €tanbpunft ^at bad Steic^d« 
obet^ianbeldgetid^t mit n)ünfd^endn)ettet Jtonfequenj f eflge^alten , meldte 
bie Sichtung DOt feinen Utteilen nut )u ex^oi)m Detmag. 3" ^^nt (St« 
fenntniffe, 9b. 17, @. 42, mitb Hat unb beftimmt betont: ,,^ad 
^iffetenjgef d^&ft etf otbett eine fibeteinfiimmeiibe Sßillendetflätung, 
eine beim Slbfd^Iuffe bed @efc^aftd gettoffene Seteinbatung. S)ie 
abfid^t, butd^ bloge ^iffeten) }u tegulieten, liegt )a^(tei(i^en äSötfen» 
gef Säften )ugtunbe. @ie ifi unet^eblid^, menn nid^t oetttagdmägig 
ba« Siedet auf effeftioe Siefetung unb abnähme audgefd^loffen ift." 92id^t 
unioiddtig ifi in biefem Utteile bet ^inmeid, ba6 bie Seteinbatung, 
loeld^e bie (Sffettioetfflaung audfd^iliegt, beim abfd^(uffe bed ©efd^äftd 
gettoffen fein mug, meil eine nad^l^etige flbeteinflimmenbe SBidendänbetung 
in betteff bet Siegelung bet ßtffiDung uon feinet Sinmitfung auf einen 
etnfl^ften £iefetungdfauf fein lann unb eine fotd^e abmeid^ung t)om 
SSetttage oft butd^ eingettetene Umflänbe geboten ifi. 2)ie übeteinftimmenbe 
^iOendetflätung , bie beim abfd^Iuffe bed ©ef^äftd gettoffene 93etein^ 
baning obet bet oetttagdmägige audfc^tug bet effettioen öiefetung tann 
aud^ betgefialt beroitft metben, ba^ eine ^attei bet anbeten i^ten 9BiDen 
}U ertennen gibt unb biefe einen SBibetfptuc^ nic^t et^ebt, bagegen nie« 
mald butc^ eine ben Umfianben gemäjl etfennbare abfielt, bie feine flbet^ 
einfHmmenbe 32iQendetf(ätung fein fann, n)ed^alb aud ben fe^Ienben 
9Ritte(n gut ßtfüSung, au^ bet niddt betufdmägigen 3:ätigteit unb oie(en 
fonftigen 9RetfmaIen n i d^ t auf bad S^ot^anbenfein eined teinen 2)iffeten}« 
gefc^äftd gefd(^[o{fen loetben batf. 

Scrmtrt, XM^rfniftubien. 21 
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S)iefen Karen unb ben entioidfelteren toirtfä^aftUd^en äJebärfniffen 
im 2)eutfd^en Sleid^e im großen unb gQn}en angepaßten Stanbpuntt ^at 
aud^ ha& Sleid^iSgerid^t im SSerfoIg ber SSuffaffung beiS SReid^doberl^anbeld« 
gerid^tö bel^arrlid^ vertreten, bid bie oon Derfd^iebenen Seiten eingeleitete 
ä3en)egung gegen bie Sörfe immer n^eitere Areife ergriff unb fc^tießli^ 
aded überflutete. S)aB bie in ben erfien 1890er 3a|ren beflel^enbe hef- 
tige 9(ntibörfenben)egung bie 9ted^tfpre($ung bed 9teid^dgerid^tjS mit ftd^ 
fortriß/ !ann gar nic^t überfeinen merben, wenn man aud^ nid^t außer 
ad^t laffen barf, baß burd^ häufigere Jtlageerl^ebung in S)ifferen}fad^en 
eine fiärfere ^nanfprud^na^me ber oberflen Sled^ti^^ilfe ald feitl^er flatt« 
fanb. 

Unterm 6. 3uni 1888 mürbe über einen 3)ifferen}einmanb ent^ 
fd^ieben, ber infolge {tarier Xerminfpefulation in SRoggen erhoben morben 
mar. Sellagter l^at nad^ feiner Se^auptung lebiglid^ ein 95rfenfpiel 
beabfid^tigt, xoa^ bem ©egner nid^t ^meifell^aft fein lonnte. Xa& Slei^d^ 
gerid^t betont, baß biefe 91 b f i d^ t n i d^ t audreid^t anjunel^men, bie oor 
liegenben ©efd^äfte feien reine S^ifferensgefd^äfte. Sielmel^r muß jnrifd^en 
ben Parteien vereinbart fein, baß effettioe Erfüllung audgefd^Ioffen 
fein foQ. S)ie @rf(ärung biefed SSertragdmiQend lann aUerbingd bur4 
lonKubente ^anblungen erfolgen. S)er 9tudbrud eined fold^en SBertragd» 
miQend !ann aber in ben behaupteten Xatfad^en: 1. SinfleQung ber 
Bal^Iungen, 2. SSerlufl jeglid^en 93erm5gend burd^ außergerid^tlid^en 93er^ 
gleid^, 3. 92id^tt)or^anbenfein oon ÜRitteln jur Seflreitung bed Slotioen^ 
bigflen, 4. 93eranlaf[ung jum ä3örfenfpiele burd^ ben Alöger, 5. Sin» 
ge^ung umfaffenber 3cirtaufe biö ju 15 000 SBigpel SRoggen , nic^t ge^ 
funben merben, }umal nad^ ber oorliegenben SRed^nung }mei er^eblic^e 
©efd^&fte burd^ 9(bna^me erfüOt feien ^). 

3)ag (grfenntni« oom 18. g^bruar 1891 roeift einen SJifferenj^ 
einmanb ab, obgleid^ ber Setlagte au^brüdlid^ erflärt l^atte, ed tonne 
ftd^ bei il^m nur um bie S)ifferen} ^anbeln, er mürbe bie Rapiere ni(l$|t 
l^ereinne^men. Kläger l^at l^ierauf ermibert, ba^ fei ega(. 2)er Sud« 
fd^Iuß ber @ffeftit)(ieferung mar nad^ älnfid^t beiS Serufungdgerid^td fein 
lontraftmäßiger. S)ad ERepifioniSgerid^t fUmmte bem bei, jumal ber ^* 
Kagte, ber Privatmann mar, einmal von 50 Sombarben 25 jum 
Siquibationdfurfe an einen anberen Slbnel^mer ^atte liefern laffen. 

3m Urteile oom 17. Sprit 1891 beftdtigte ba« SReid&Ägeridöt bie 
9ludfü^rung bed S9erufungdgerid^td, baß ein reineiS Sifferenjgef^öft ni^t 



1) (Sntft^etbungen bed IReid^dgend^td in 3it)t((a(^en, Mpi\% 1889, SBb. 28; bctgL 
aud^ gfud^Sberder, Otto, ©dmtlid^e @nt|dftetbungen bed ^eid^Sobet^anbeldgrnd^t« 
unb 9(eic^dgetid^tg auf bem Gebiete bed ^anbeUred^td , ließen 1900, IT. Snflaae, 
@. 935 ff. 
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oorliege^ n>enn ed bem einen Xeik nur verboten f ei^ SffeltiDlieferung }u 
forbern, nid^t aber bem anberen Steile, fte )u leifien. 

3)a8 Urteil Dom 29. September 1891 enthält eine (lare, oerflönbige 
äluffaffung bei» neujeittid^en Sörfenoerte^rd nad^ ber einfd^Iagigen 9lid^« 
tung. S)er SeKagte ^atte nid^t bie 3(bft(|t, effettio ab}une^men ober 
|u (iefem. @r n)oQte iebigUd^ fpehiKeren. S>ennod^ befianb nid^t allein 
ber Slnfprud^ ober bie äSerpflid^tung auf bie Ultimobifferen}. @d flanb 
im belieben ha 93ef tagten, ftd^ ju bedten ober }u prolongieren. 3la^ 
anBd^t bed 9leid^i»gerid^td (III. 3ipilfenat) entfprid^t biefe ^efifleOung 
ber neueren Suttoicfelung berartiger S3drfengefd^&fte. 3n ber Sieget oer« 
pflid^tet je^t baiS ©efd^äft }u effettioer Sieferung. SSiQ ober fann ber 
äSerpflid^tete nic^t abnel^men, fo fd^liegt er getoö^nlid^ mit einer anberen 
^fon ein ixotxM f elbfiänbiged , bem erfien entgegengefe^teiS ©efd^äft 
ab. S)ie (SrfüQung toirb am Siquibationdtage burd^ @(ontration betoirlt. 
@old^e ©efd^äfte faQen oon oorn^erein nid^t unter ben Segriff ber reinen 
S)ifferen}gefd^äfte, }uma( man il^nen nid^t anfe^en lann, ob ber ein}elne 
ftontra^ent effeltioe SrfflDung beabftd^tigt ober nid^t. Ob bad 93erm9gen 
bei» Serpflid^teten }ur 6ffeftioerffiIIung ausreißt, ifl für fold^e ©efd^öfte 
ebenfo unmefentlid^ wie für reine S)ifferen}gefd^äfte. 

9Iad^ bem (Srfenntniffe oom 17. Dttober 1891 loirb eine Einigung 
ber Parteien Aber SluiSfd^tug ber (SffettioUeferung nid^t barin gefunben, 
ba6 bie f(6(ed^ten Sermögeni^oer^ättniffe bed Sellagten gegenüber bem 
er^eblid^en Umfange ber ©efd^äfte bem !8an{ter belannt gemefen feien, 
biefer baber ^abe annehmen mflffen, jener roerbe nid^t effettio erfflDen 
unb ed werbe jur Gffeftioerffillung nid^t fommen. S)er ^ifferenjeinioanb 
mürbe ba^er abgemiefen. 

$ie gleite Sluffaffung lommt }ur ©eltung in ben Urteilen oom 
20. Sanuar 1892, 26. Sanuar 1892, 30. 3anuar 1892 unb 20. gebruar 
1892, menn aud^ ^ier im ^inblidte auf bie ^ugerungen beim 3uftanbe« 
(ommen ber @efd^äfte ein beiberfeitig erf (arter 9EBi(Ie, nid^t effeftiu }u 
erfüDen, angenommen mirb. äBenn ber Jtunbe erllärt, er mill an ber 
Sörfe fpielen, lann aber megen fe^Ienber 9Ritte( bie Rapiere meber ab« 
nehmen nod^ liefern, unb ber ^änbler erll&rt i^m, bad ifl nid^t nötig, 
ed mirb bei fold^en ©efd^fiften nur bie S)ifferen} beja^lt, effeltioe 
Sieferung mirb oon feiner ©eite oerlangt, fo geben mir }u, bag oom 
xe^tli^tn @tanbpunfte hierin eine jmeifeitige SBiUenderflfirung auf Sud« 
f(^lu6 ber SffeftioerfflQung gefunben werben tann, monad^ ber Sr^ebung 
bed S^ifferenjeinmanbd e^olge ju geben mar. 93om ooKiSmirtfd^aftlid^en 
©tanbpunfte aM mu6 man aber, wenn ^ierneben ber Sbfcbtug ber 
@ef d^af te unter 3ugrunbelegung oon Sörfenufancen flattfanb, nad^ meldten 
bie 9R9gli(^{eit ber Sffeftioerfflllung gewahrt blieb unb 
er}mungen werben fonnte, ^eroor^eben, ba6 bie obigen Unterhaltungen 

21* 
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rein bibaftifd^er 9latur finb, inbem fte ben Jlunben barauf J^inioeifen, 
bag unb loie er ber @ffeItit)erffiQung aud bem SBege ge^en tann unb er 
burd^ bie börfented^nifd^en Sinrid^tungen ßetö in ben @tanb gefegt mirb, 
)u biefem Se^ufe ein entfpred^enbei^ @egengefd^äft abjuf daliegen, burd^ 
loeld^ed oermittelfl ©lontration ber geiDünf d^te SuiSgleid^ herbeigeführt )u 
werben Dermag. @d ift ba^er nid^t angebrad^t, in biefem %a\k bei ob« 
jeftioer SBärbigung beiben 3;eilen be^figUd^ bed @d^Iu6f d^eineiS Simulation 
)u unterfteQen. ®en)ig fonn fte Dorl^anben fein, braud^t eS aber nic^t, 
toeiS^alb berjenige, rotl^tx fte behauptet unb SSorteite aud i^r ^* 
juteiten fud^t, ite }u beroeifen l^at. S)ie ^&Ht roirfUd^er Simulation 
bfirften ftd^ inbeffen red^t feiten ereignen. S)er praltifd^e Jtenner bed 
!aufmännifd^en Sebend mirb mir beifKmmen, bag berartigen Sieben 
burd^meg lein bemühter äSertragi^n^iOe innemolint, meil fie nur befUmmt 
finb, ©efd^äftdoerbinbungen l^erbeisufül^ren, ober ben Jtunben auf}utUren. 
äBiib bod^ in bem @rfenntniffe oom 8. 3uni 1892 felbfl eine 9Utf* 
forberung jur Beteiligung an einem 3;ermingef c^&ftc in SSSeij^n, bie mit 
ben SSorten fd^Iog: „^^ oerfiel^e nid^td oom 9S3ei)en, Sie brauchen 
aud^ nid^tS baoon }u oerftel^en. SBir braud^en feinen Speid^er, benn 
mir nehmen ja fein (betreibe ab. 2Bir laffeu und nur S)ifferen}en 6e* 
jai^Ien!" nid^t ald entfd^eibenb für ben SBertragiSmiOen angefe^en, n>ei( 
l^ierauiS nid^t notmenbig eine auf Slbfd^Iug eined reinen 3)ifferens* 
gefd^äfted gerid^tete Übereinlunft l^eroorgel^t, fie aud^ aü Slui^brucf ber 
Snoartung, ba^ bie abmidetung lebiglid^ burd^ ^ifferenjjal^Iung erfolge, 
aufgefaßt merben lann. 

äBö^renb in biefem Urteile ber alte Stanbpunit nod^ be^arrlid^ 
}ur @eltung gebracht mirb, ooD}iel^t fid^ in ber Sled^tfpred^ung bed 
Sieid^dgerid^ted im 3a^re 1892 eine SBenbe, bie }u einem er^eblid^ er« 
meiterten begriffe bei^ S)ifferen}gefd^äftei^ fül^rt. Jllar bemugt lann bie 
oeränberte Stellung bem 1. ßi^'i^^^te mol^l oorerfi felbfl nid^t genefen 
fein; benn mä^renb bie neue 3[uffaffung bereite in bem Urteile ooui 
26. aRärj 1892 unb 17. Sprit 1892 jum SJurd^brud^e gelangt, ift bad 
Urteil oom 8. 3uni 1892, mie mir gefe^en, nod^ ftrifte oon ber alten 
äluffaffung getragen. S)ad Srienntnid oom 26. 3R&Xi 1892 anlangenb, 
latte bad Serufungdgerid^t gemäg ber bid^erigen ^ed^tfpred^ung be» 
äteid^iSgerid^teiS angenommen, bog sur S^aratterifterung ht& reinen 
S)ifferen)gefd^äfteiS ber 9Iudfd^tug ber Sffeltiolieferung oereinbart merbeii 
muffe; bie Äenntnid ber einen Partei, bog bie anbere nid^t in ber 
£age mar, effeltio }u erfüQen unb bie Xatfad^e ber Siegelung ber ein* 
gegangenen SBerbinblid^teiten burd^ Segleid^uug ber ^ifferenj, mirb }Ut 
@r^ebung bed ^ifferengeinmanbed ald nid^t audreid^enb angefe^en. 3>a6 
3leid6ggerid&t ift nunmcl&r anberer SWeinung. Sie Sad&e wirb in bie 
oor^erige 3nftfl"J jurüdfoermiefen , um ju prüfen, ob bie beiberfeit» 



befie^enbe ©ptelabftd^t bet ©egenpartei erfennbar xoat unb l^ieraud ge* 
itfigenber 9Inl^a(t über bie SSiDeni^eimgung , SffeftberffiOung auiSju« 
f daliegen, entnommen werben fönne. ^n biefem Urteile t{l bie l^aarfd^arfe 
©d^eibelinie fiberfd^ritten, nad^ weld^er eine oud ben Umflänben erlenn« 
bare 3lbftd^t bei^ Sludfd^Iuffed ber Sffettiolieferung (eine SBiDendeinigung 
Aber ben audfd^Iug barfleOen (ann, roe»f)alb bad ©efd^äft nid^t als 
S)ifferen}gefd^äft Quf}ufaffen tfl. £ier}u gehört, bag bie eine Partei 
ber anberen i^ren ba^in gel^enben SBiDen (unbgegeben unb biefe hiermit, 
nrenn oud^ ftiOfd^weigenb, i^r (Sinoerflänbnii^ ertlärt §at. 

3m (Srfenntniffe t)om 13. «pril 1892 wirb bo« »erufnngÄurteil 
vtxmox^en, xoeil }ur ®e(tenbmad^ung bed S)ifferen3einn)anbei^ ber be« 
fUmmte Slad^weid geforbert rooxhtn n)ar, bag leiner ber beiben Jtontra« 
Renten ein effeltived ©efd^äft gemoQt ^aben fönne. @tn jniingenber 
^ad^meid, ber jebe anbere 3Rdglid^(eit audfd^lie^t, fei nid^t ju Derlangen. 
tDie Sel^auptung bed 9Ieid^dgerid^ted , ed fei tein tatföd^lid^er Sln^alt 
Dor^anben gemefen, bag fid^ ber 5tunbe bie erforberlid^en Glittet burd^ 
Jhebitoperationen l^abe oerfd^affen tonnen, ober ber Jtommifftonär bief ed 
geglaubt ^abe, mag ffir ben einjelnen "^qB, unter Serfldftd^tigung aQer 
9eg(eiterfd^einungen jutreffenb geroefen fein, oeraQgemeinert entl^ält fte 
aber eine oöDige SSerfennung ber Aufgabe bed JlrebiteS im gefd^äftlid^en 
Seben, ba ber Jtäufer im SBege ber fiombarbierung ber gelauften 
€ffeften ftd^ bie erforberlid^en SRittel oerfd^affen tonnte. 92unme^r 
werben ald Snjeid^en fflr ein reineiS 3)ifferen)gef d^öft folgenbe ongef e^en : 

1. baiS ilRiguerl^ä(tnid bed Sinfd^uffeiS }ur $ö|e bed Engagements; 

2. bie beiben Seiten betannte 93ermdgendlo{tgteit eined ber Aontral^enten ; 

3. bad auffällige 3Rigoer^ä(tnid ber bem Jtommiffionär betatmten 93er« 
mögendlage beiS Jtomittenten )u ber $ö^e ber eingegangenen äSerpflic^' 
tungen. Son ber SBiDendeinigung bejm. ber ertlärten Xbftd^t bed 
einen Xtik^ unb ber SiUigung burd^ ben anberen, (SffettiDerfflDung 
<iud}uf(^Iie6en, wirb bereite oöQig abgefe^en. 

3m ertenntniffe oom 12. Ottober 1892 fd^wimmt man gänjlid^ 
in biefem ^^a^rmaifer. S)a8 Serufungdgerid^t ^atte nod^ nad^ ber 
früheren Meinung bed 9leid^dgeri(!^ted angenommen, bag aud ben be* 
fonberen Umflanben bed oorliegenben e^adei^ bie behauptete fKDfd^meigenbe 
Vereinbarung bed Studfd^IuffeS ber Sffettioerffillung nid^t gefolgert 
werben tonne, med^alb oon einer {^feftfieDung biefer Umftönbe abgefe^en 
war. 2)ad Sfleid^dgeric^t finbet hierin in oöOigem @egenfa(e )u ben 
früheren Srtenntniffen eine Sertennung ber reiibtlid^en SorauSfe^ungen 
fflr bie 9Inna^me einer ftiOfd^weigenben SBiQendertt&rung. Sine fold^e 
tann je^t aud ben bie ^anblung begleitenben Umfl&nben gefd^loffen 
werben. Sie ifi an}une^men, 1. wenn in 9lfldfld^t auf biefe UmfUnbe 
bie ^nblungen unb Crtlärungen eine anbere 2)eutung nid^t )ula{fen; 
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2. toenn md) ben £ebeniSerfal^run()en biefe 2)eutung als bie regeltnägtge 
erfd^einen mug ober 3. n)enn gemäB § 58 1 4 9(.S.9t. aud ben ^onb^ 
lungen bie Slbftd^t beiS ^anbetnben mit 3ut)er(äfftgfeit gefd^Ioffen merben 
!ann. @rf}erer @runbfa( ifl bereite gutreffenb, loenn ber Seftagte ben 
äBiUen auf SffeftiperfüHung gar nid^t gehabt l^aben lann unb ber 
Kläger von ber Unntöglid^feit ber (SffeltioerfüQung fettend bed 9e((agten 
äber}eugt fein mu§. 3n roeitgel^enbem SSerfennen ber toirtfd^aftKd^en 
SSerbältniife , bie uom SReid^Sgerid&te (III. Btoilfenat) im Urteile oom 
29. September 1891 fo Ilar unb objeltio rid^tig erfaßt mürben, wxx\> 
nun angenommen, bag mit DoDer 3uoerIäfftgfeit auf bie fHOfd^meigenbe 
SBiQeniSerflärung gefd^loffen merben tann, menn ber Umfang ber Sörfen* 
gefd^äfte (nid^t etma ber tatfäd^tid^ in g^rage fommenbe mutma^Kd^e 
Umfang ber S)ifferenj) über bie SBermögenöoer^ältnijfc unb ben jtrebit 
ber 9ef tagten ^inoudgegangen , bem 5tlager biefed betannt gemefen ifi,. 
ober bod^ bei einiger 9lad^forfd^ung belannt merben mugte. Sßenn 
S9ef(agter ein menig bemittelter Kaufmann mar, fo lonnte er unmSglid^ 
ben SBiQen l^aben, bie Rapiere gegen 3<t6tung Don ^o§en Gummen 
monatlid^ abiunel^men. @ein SßiDe lonnte nur auf bie Begleichung, 
ber Jlurdbifferen} gerid^tet fein. 2Benn bem Jllager betannt mar, bag 
93eflagter über fo l^ol^e Summen nid^t }u oerfügen oermod^te, fo tonnte 
er mirtlid^e (SrfäDung nid^t in Sludftd^t nehmen. Sein Sertragdmille 
tonnte nur barin befielen, bem anberen Seile bie ^flid^t }ur ßffeftto« 
erfüQung ju erlaffen. ^ier mirb beiben Parteien ein Sertragdmille 
unterßeOt, ber in oielen f^&Qen mirtlid^ oor^anben fein mag, ber aber 
burd^aud nid^t oor^anben }u fein brandet unb beffen äJor^anbenfein 
tatfäd^lid^ ermiefen merben muB/ miQ man eine fo meit ge^enbe ^olge^ 
mie bie Untlagbarteit ei ift, hieran tnfipfen. 3)urd^ bad Sefle^n 
obiger Umflänbe, meldte ben ^anbeliStauf begleiten, fann bie frag(id(»e 
SBiOendeinigung niemate ermiefen merben; benn bem itommifitonor 
tann ed gleid^gültig fein, mol^er ber menig bemittelte Kommittent bie 
SRittel nimmt, um, rottin ti erforberlid^ merben foQte, bie SffeftiD* 
erfflUung ju bemirten ; für ibn ift ed genug, baB lefeterer il(|m e^ren^af t 
unb DertraueniSmflrbig erfc^eint, med^alb er annehmen tann, er 
mirb, faQd er in bie Sage tommt, effettio }u erfüllen, fid^ Qud^ ^ierfar 
bie erforberlid^en aJIittel ju oerfd^affen miffen, )umal i^m }u biefem 
3medFe ja aQe ^ilfiSqueDen taufmönnifd^er Slätigteit }u @ebote fte^en. 
3)er Kommittent tann bei jebem @efd^öfte tro^ geringfügiger SRittel 
bie älbfid^t auf Sffettioerffillung ^aben, ba er, menn er feinen ißerfonat* 
ober Slealtrebit nid^t in fold^em 3)la§e in Slnfprud^ nehmen miD, bunlf» 
bie börfented^nifd^en Einrichtungen, bie ieberjeit ein ©egengefd^äft er* 
möglid^en, in bie Sage oerfe^t mirb, Sffettioerfüllung burd^ britte 
$erfonen }u bemirten, mobei für il^n de facto burd^ Stontration nur 
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bie 3)ifferen} in f^rage lommt (SS tuirb aber tdo^I niemaiib leugnen, 
bag in fold^em ^ade totfäd^Iid^ SffeftiDerfüHung , toenn aud^ butd^ 
britte ^erfonen, bemirlt n)orben ift unb bag unfer Jtommittent beim 
abfc^Iuffe bed @efd^äfteiS unter aQen Umflänben bie älbfid^t ^aben 
tonnte, tatfäd^lid^ }u erfüllen, mit and) ber Jtommifftonär tatfäd^Iid^ 
von ber @ffe!tioerffiQung burd^ ben Kommittenten fiberjeugt fein mu§te. 
3)ie gegenteilige Sluffoffung bed Sleid^dgerid^td mirb ben neujeitlid^en 
mirtfd^aftlid^en äSer^ältniff en , namentlid^ einem entmideUeren Torfen« 
mefen, mie nid^t genug betont merben (ann, in feiner äBeife geredet 
unb fledFt ein toenig in ben 3(nf(^QUungen eineiS ölonomifd^en ^^ilifler- 
tumS, mie ed faum oor ^unbert 3abren ^errfd^enb mar unb }u meld^em 
bie 93er^ä(tni{fe gemag einer flarlen agrarifd^en Agitation ^urädFgeflaut 
merben foDten. 93on einem intelligenten Slid^terflanbe barf man inbeffen 
100^1 nid^t enoarten, bag einer fold^en rfidffd^rittlid^en SSeioegung bauernb 
Sorfd^ub geleifiet merbe. 

^ie in bem ange}ogenen Urteile t)om Sfleid^iSgeric^te aufgeworfene 
unb ald mefentlid^ begeid^nete ^^rage, ob Jt(äger ermarten fonnte, bag 
SeHagter effeftio erfflOe, menn er auf Slbna^me ber (Sffeften befielen 
mürbe, muß ba^er im ^inblidte auf ben übtid^ien Sörfenoerfe^r unbebingt 
bejaht merben; benn bie äSermögenSoer^ättniffe fönnen für ben Sui^^ 
fd^lu^ ber SffeftioerffiSung nid^t mefentüd^ ini^ @emid^t faSen, meiS» 
megen aud^ l^ierauiS fär bie SßiQeniSmeinung bed Jtommifjtonärd nid^t 
abgeleitet }U merben oermag, ba§ aud^ er nur Sriebigung burd^ 
2)ifferen}}a^(ung gemoQt ^abe. — 

S)ie im t)or{le^enben befunbete oöDig oeränberte Sluffaffung bed 
Keid^dgerid^td ifl aud^ in ber {(olgejeit namentlid^ in ben Urteilen oom 
25. aWai/23. 3uni 1892, 1. Dftober 1892, 16. SRooember 1892, 

19. Slooember 1892, 23. Slooember 1892, 20. Dftober 1894 unb anberen 
)ur ©eltung gebrad^t morben. @ie ifl ba(b in ber gefamten Siedet« 
fpred^ung burd^geftdFert , mit Sfudna^me ttwa ber (Srtenntniffe bed 
^anfeatifc^en Oberlanbei^erid^ted )u Hamburg, bad in tatf&d^lid^er 
Beobachtung eined großartigen SBeltoerle^rd unb beffen Sebflrfnifje ben 
$intermätb(er @tanbpun(t ber neueren SBenbe fid^ nid^t }u eigen ge^ 
moc^t bat. 3n ä^nlid^er 2Beife ifl aud^ bad DberlanbeiSgerid^t in 
^rantfurt a. 9R. verfahren. 

9[(d gan} bemerlendmert fflr bie äSBenbe mag nod^ bad Urteil t)om 

20. ortober 1894 betrod^tet merben >). Sd ^anbelte \i^ um Seitgefd^öfte, 
bie in einer ^ö^e oon me|r a(d einer 9RiDion 9Rarf vereinbart maren. 
Der Kommittent oerfiel in Jlonfurd, unb ber Jlommiffionär melbete 
feine aud biefen @efd^äften ^errü^renben [^orberungen }ur 9Raffe an. 
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S)er flonhirdoenoalter erl^o6 ben S)ifferen)einn9Qnb. 3n erfler ^nflaii) 
tDurbe ber Aotnmiffionör mit feiner Jtloge obgetütefen, in iwtitet feine 
e^orberung a(S bered^tigt anerlannt. Die SReoiftondinflan} l^ob btefed 
Urteil auf unb mxxoizi bie ©od^e }ur nod^maßgen ^rfifung in bie 
SSorinfton} }urü(!. ScKagter bel^auptete, ed ^anble fid^ nad^ audbrücf- 
lid^er unb füOfd^toeigenber 3lbrebe um S)ifferen}gefd^äfte. 2)iefe 9e« 
^Quptung n)urbe oon ber illägerin beftritten unb ber S)ifferen)etnn)anb 
für unjuläffig erllärt, toeit fte bie ©efd^äfte nid^t felbft aMQtfüfyct, 
fonbern atö Jtommifftonar burd^ einen S)ritten an ber SSörfe abgefd^toffen 
l^abe. 3)ie 9(nna^me ber @pielgefd^äfte fei DoQftänbig audgefc^Ioffen, 
n)ei[ nur Jlommiffiondaufträge }u Jloufgefd^äften uorgelegen ^atteiu 
3la6) 3ludfül^rung ber (Sefd^äfte an ber äSerliner 93örfe ^at SeKagter 
in allen flauen bie @d&(u§noten erl^a(ten. 

2)iefe 9(nfd^auung roirb atö red^tdirrtfimtidf) bejeic^net. SBeim 
eine (Sinigung aber bad Spiel um Aurdbifferen}en oorl^auben toar, bann 
mirb bie Jllagloftgfeit nid^t baburd^ befeitigt, bag jtläger nid^t ale 
@elb{iIontra^ent, fonbern ald Aommifftonär auftrat unb mit SBiffen 
unb äSillen bed ^ellagten auftreten foQte. S>ad auiSbrfldlid^e ober 
ftiOfd^roeigenbe @int)erf}anbnid über 9lid^tabna^me^ mtnn auf biefet 
©runblage mit einem Dritten fontra^iert roorben ifl, fü^rt ni^t ju 
einer f lagbaren ^orberung gegen ben Sellagten; n)a^re Haufgefd^öfte 
brandet er nid^t für feine 9led^nung gelten ju laffen, {eine Siuftoenbungen 
}u erfe^en unb teine ^romfion }u jaulen. SEßenn Jtläger bie BpitV 
fd^ulb beja^lt l^at, ftel^en bem @rfa^anfprud^e gegen ben Setlagten bie 
§§ 578 unb 581 31.8.9^. 111 entgegen. „%üx i^n mar e« gleid&gültig, 
roeld^er SKrt bie @efdbäfte bed ^lägeri^ mit bem S3erliner SSanf^aufe 
xoaxm, menn }n)ifd^en i^m unb bem Jtläger Sinoerflänbnid 
barflber l^errfd^te, bab er nur fpielen n)oflte. @r brandete be^^alb an 
ber f^orm bed ©efd^äft^Derfel^riS mit bem 93erliner Sant^aufe feinen 
9[nftog ju nefimen unb tonnte ed bem Jtläger überlaffen, ftd^ mit jenem 
Saufe audeinanber}ufe6en/' ^errfd^te nun ein berartiged @int)erflanbnid 
Dmifd^en beiben? SBon flägerifd^er Seite n)irb barauf l^ingeroiefen, ba6 
»eflagter einmal tatfäd(^lid& 150000 3Kf. ^^önijaftien, bie auf ultimo 
gefauft xoaxtn, abgenommen ^at. 2)ad Sleid^^gerid^t lä^t ed ba^in» 
gefleQt, mit einem einzigen ^alle, ber ein oerfd^roinbenb Heiner 9tud^ 
teil ber gefamten @efd^äfte mar, auf ben S^arafter aOer übrigen 
@efd^äfte ju f daliegen. UnfereiS ßrad^tend fann^ ja mug ein fold^cr 
@d^lu6 o^ne meiterd gemad^t merben; benn menn aDe übrigen ©efd^fifte 
ftd^ in ben gleici^en g^ormen mie bad fraglid^e bewegten unb bei biefem 
nid^t bloB bie 3Röglid^Ieit effeltioer Sbnal^me uor^anben mar, fonbern 
tatfäd^lid^ eine fol^e ftattfanb, bann lann nid^t oon ben übrigen 
©efd^äften behauptet merben. bag eine audbrüd(lid|)e ober fUQfd^meigenbe 
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SSiQenSetnigung über ben 2udfd^(u§ ber SffeftiDlieferung Dorl^anben 
fein raupte. @erabe ba& ©egenteil einer fold^en Einigung ift mit 
(ogifd^er Slotnenbigfeit ^ieroud }u fcl[iliegen. S)aiS Steid^dgerid^t ftnbet 
ober in ben tatfad^Hd^en Vorgängen leine abnähme. @d tfl nämlid^ 
bad feit SRärs 1891 fd^mebenbe Engagement in ^l^öni^aftien ultimo 
3uni nid^t verlängert morben. Jtt&ger ^at erHärt, bie Rapiere feien 
obgenommen, morauf 93et(agter mit bem Aurdmerte ultimo 2[uni be(aflet 
mürbe. 93om 26. bis 28. Sugufl 1891 Ttnb bie Spiere belauf d 9e« 
friebigung beS ©ut^abend nad^ unb nad^ oertauft unb bad Jtonto bed 
SeKogten ifl in ber $ö^e bed Serlauftoerted mieber ent(afiet. S)Qd 
Sleid^dgerid^t bemerlt ^ier}u: ,,9lud biefer Srt ber Suftöfung ber @n« 
gagementd ergibt ftd^ nid^td gegen bie Statur bed ®efd^äftei^ aü eines 
reinen S)ifferen}gefd^afted; benn badfelbe ^at ftd^ fflr ben Sellagten 
ebenfo, mie in aDen übrigen e^SDen in bie JturSbifferen} aufgelöfl." 
SBie ^ier jmei DöDig üerf^iebene @efd^äfte, bie nid^td miteinanber }u 
fd^affen l^aben, oon benen baS eine oud^ nid^t a(d ©egengefd^äft beS 
anberen oufgef a§t merben barf, )ufammengemorfen merben fönnen, um 
nur auf aDe ^äOe üu einer Jturdbifferen} }u gelangen, ifl f d^Ied^terbingS 
nid^t ein}ufe^en. ^ei bem erflen ©efd^äfte merben bie Rapiere effettio 
abgenommen. 3)amit ifi bad ©efd^äft beenbet. 9{ad^bem ber SrfflDungS« 
termin bed erflen ©efd^öfteS monatelang uerftrid^eu ifl, mirb ein äSer« 
laufSgefd^äft bemirft, mobei ftd^ ber 93eft(er feiner tatföd^lid^ uor^anbenen 
$apiere entäugert. Bn'if^^^n bem greife beS Jlaufed unb bem beS 
äkriaufed befielt naturgemäß ein Unterfd^ieb, roeiif)alb auS ben beiben 
®efd^äften ein ©eminn ober ein Serlufl ^erauSfpringen mußte. SSoOte 
man beS^alb beibe ©efd^äfte }ufammenfaffen unb aü ein S){fferen}' 
gefd^äft betrad^ten, fo mürbe mo^I faum ein beliebiges ©efd^äft uon 
biefem SSerbadbte oerfc^ont bleiben, meld^eS jmifd^en Jtaufleuten abge' 
fd^Ioffen mirb, meldte bie SBare ober bie Sffetten auSfd^Heßtid^ }um 
Bmecfe beS Verlaufes einfaufen. @ie aOe moDen an ber S)ifferen2 ber 
greife ober ber 5turfe oerbienen. S)aS ifl ber auSfd^Heßlid^e 9emeg« 
gnmb i^rer gefamten 2:ätic)feit. ^ür fie löfen ftd^ aOe ©efd^äfte 
fd^Ueßlic^ in bie JturS' ober fßreiSbifferen} auf. SuS ber mörtlid^ an* 
geführten Äußerung ergibt ftd^, mie menig ^anbete* unb oerle^rS« 
freunblid^ bie Haltung beS SleidbSgerid^teS bei ber bamalS fiber^anb» 
nebmenben börfenfeinblic^en Strömung mürbe. 

9iS je^t ße^t in bem be^anbelten ^aUe in betreff beS SuSfd^luffeS 
ber Gffeftiolieferung nod^ immer Se^auptung gegen Sebauptung. 993orin 
foD nun aber bie fUDfd^meigenbe SBillenSeinigung nacb biefer 9tid^tung 
gefunben merben ? Sie ^öc^fie SBa^rfd^einlicbteit Aber eine 93ereinbarung 
beS @pie(gef(^äfteS ifl oorüegenben [JaUeS im folgenben ju finben: 
1. bem Sörfengefd^äfte oöllig fernfle^enber Lebenslauf; 2. überaus 
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flaried 9RiBt)erl^äItnid ber 93ennögeniS(age }um Umfange ht^ Sngoge' 
tnentö; 3. bie pon Dorn^erein geringe S)e(fung; 4. bie (eb^afte ^ort* 
fe^ung beiS ©efd^äfted, nad^bem bie 3)eclung bereite abforbiert mar. 

3n biefem Urteile liegt fonad^ eine genaue f^ormuliening ber oer» 
änberten Suffaffung bed S)ifferenigefd!iäfted t)on feiten beiS äteidddgerid^ted 
oor, n)ie fie feit 1892 üb(ic^ geworben roav. 92ad^ bein Urteile uom 
17. 9loDem6er 1894 ^) xoxxh nod^mald aui^brädlid^ betont, bog e^ ni^ft 
auf bie $ö^e ber Differenj, fonbem auf bie Q6\)t ber eingegangenen 
SSerpflid^tungen anfommt. S!)ie SDIöglid^teit , por bem Stid^tage ein 
®egengefd^äft ab}uf daliegen, wirb aner!annt. ^ierburd^ n}irb aber bie 
@pielnatur beiS @runbgef d^äf tei^ , porauiSgef e^t , ba6 fie ftdd aui^ ben 
fonftigen Umflänben bed ^aOed ergibt, nid^t befeitigt; benn ber 9(6^ 
f d^Iug bed ©egengefdfiäfted ifl nid^td anbered atö eine Derfnl^te S^ifferenj^ 
audgleid^ung. S)iefe Suffaffung ifl falfd^. @ine S)ifferen}aui&gleid^ung 
finbet erfl am @tid^tage burd^ @fontration ftatt. Son einer oerfrfi^teit 
S)ifferen3auiSgIeid^ung fann beim reinen S)ifferen)gefd^äfte leine ?RAt 
fein, n)eil l^ierburd^ bad @efd^äft ald S)ifferenjgefd^äft aufgehoben lofirbe; 
benn bad SBefen be^Sfelben liegt gerabe barin, bag ber Unterfc^ieb bed 
vereinbarten ^reifes unb bed ^reifeiS bed Stichtages von bem oerlieren« 
ben an ben gen)innenben Seit entrid^itet werben foD. äBenn ba^er oor 
bem ©tid^tage unter ber SorauSfe^ung bed @pieled ein irotxM, bem 
erflen entgegengefe^ted @ef4iöft abgef^loffen wirb, fo liegen )ioei 
5Differen)gefd(|äfte, bie üoneinanber unabhängig finb, oor, bei benen ber 
^reiiS jebeiS einjelnen ©efd^äfted auf ben beiS SieferungMaged begoßen 
werben mug, um bie 2)ifferen) feRjufieden. SBo^nt aber bem @efd^äfte 
nid^t ber S^aralter bed Bpkk^ inne, ifl ed auf @runb oon SBörfen« 
ufancen abgefd^loffen, weld^e Sffeltioerfällung gewäbrleiflen, fo liegt ein 
effeltioed Xermingefd^äft Dor, bad burdb feine JtafuifMt ber SBelt }um 
reinen 3)ifferenjgefd^äfte geflempelt werben fann. ©in (aegengcfcfeäft, 
baS in biefem ^aOe }ur 2)edfung bient, ^at ben Si^ed, bie ©ffeltio-- 
erfflOung burd^ eine britte ^erfon bewirfen ju laffcn. Jtann aber eine 
@id^erung nid^t mit Stufen bid jum ©rfäUungetage bewirft werben^ 
fo {le^t bie Prolongation ju ©ebote, burd^ weld^e bie ©ffeftioerfüDung 
lebiglid^ l^inauiSgefd^oben , aber nid^t befeitigt wirb. Jlann nun aber 
aud irgenb weld^en ©rUnben eine Prolongation nid^t bewirft werben^ 
fo ^at ber 5täufer effeftip ab}unel^men. $at er nid^t bie 9)Iittel, fo 
vermag er fie fid^ burd^ 93erpfänbung ber Rapiere }u Derfd^affen, wobei 
es ft^ immer nur um einen oorüberge^enben @elbbebarf ^anbelt, ber 
nur bis jur SIealifierung ber Rapiere anl^ölt unb mit beren SBeiter' 



') Ibid. ikipm 1395, 99b. 34. Sgl. auc^ ^onatdf^rtft füv ?Iftifiitc<^t anb 
^anfmefen k. t>on Dr. $aul ^otbl^eim, IV. 3al^rg., 'J^ttlin 1895, 8. 88. 
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Deräugerung oerfd^winbet. S)ie älnftd^t bed Sieid^dgeridjited, bog ed ftd^ 
in fold^em e^ade nid^t um einen oorttberge^enben 99ebarf an ®elb 
^anbelt, }eigt mithin einen bebauertid^en SRangel an Aenntnid ber 
realen SSer^attniffe. 

993ad nun bie fonltubenten Umflänbe anbetrifft, faOd nid^t in ber 
a;at eine aBillenÄeinigung über ben »ugfd&lufe ber effeftiolieferung 
burd^ ben nad^ biefer 9lid^tung betätigten Sßiden flattgefunben ^at, fo 
fann aM i^nen nid[>t8 für ba« Sefieben eine8 ©ifferenjgefd&äfte« ge* 
fd^Ioffen n)erben. 

3uuörberft ifl baran )u erinnern, baB bei einem Aa ufoertrage 
niemate von einem SJifferenggefd^äfte gerebet werben lann, bie 
red^tlid^e Statur beiS Jtaufed, b. 1^. bed gegenfeitigen Sertraged 
auf Übergabe einer @ad^e in bad Eigentum bed anberen Xeite gegen 
aSerpflid^tung }ur abnähme unb 93e}al^Iung beiS $reifed an ben erfleren 
3^ei(, ^at mit bem alternatioen Vertrage, nad^ meld^em bereine 
Xeil beim eintreten getoiffer, meifl }ufäQiger äSebingungen an ben 
anberen Si^eil eine fieiflung }u bemirten ober oon i^m }u empfangen 
^t o^ne irgenb eine @egenleiftung, nid^tiS }u fd^affen. fie^t« 
enoä^nter SSertrag, ber ^ifferenjjoertrag, f)at aOerbingd mit bem @pie(e 
ober aud^ mit ber @pon{to eine toeitge^enbe ^^nKd^Ieit, o^ne iebod^, 
mad ^ier nid^t toeiter begränbet werben foD, mit beiben }ufammen}U' 
treffen *). 3)er Äaufoertrag iji oon allen breien himmelweit oerfc^ieben 
unb (ann nid^t mit i^nen oermed^felt werben; benn er ifi, was grunb« 
legenb feflge^atten werben mug^ ein Vertrag aber eine }weifeitige 
£eiflung, wä^renb ^ifferenjgefd^äft, @piel unb SBette Serträge ftnb über 
attematioe einfeitige Seiftungen. 9Bie nun bieSrfüDung bed 5tauf « 
oertragi» flattftnbet, ob fte burd^ ^ergäbe eigener SUttel, ober burd^ 
fold^e britter ^erfonen be}w. burc^ Übertragung bed @d^Iu§fd^eined auf 
britte ^rfonen, burd^ ©egengefddäft ober Arebit, burd^ Prolongation 
ober Sombarbierung bewirft wirb, ifl fflr bie red^tUd^e 9latur bed 5tauf * 
gefd^äfted oöOig gleid^gflltig unb (ann auf biefe eine @inwir!ung nid^t 
auiSflben. SSenn alfo ber eine Jtontra^ent nic^t bie }ur SrfflOung er« 
forberlid^en SRittel beft^t, fo wirb baburd^ ber Äaufoertrag nid^t }um 
einfeitigen S^ifferenjoertrage, auc^ wenn ber anbere Jlontra^ent ^ieroon 
unterrid^tet ifi; wie ftd^ ber erße biiS }um SrfaQungMage bie erforber« 
(id^en Mittel oerfc^afft, tfl fflr ben }weiten gän}ti(^ uner^eblid^, wenn 
er SU i^m baiS 93ertrauen ^egt, bag er orbnungdgemäg erfflden wirb. 
®erid^t«feitig bem Aommlffionär nun feine Sertragi^fä^igteit befd^neiben 
)u woDen, inbem bemerft wirb: ,,2)iefer ^Dlann ^at nid^t Vermögen 



*) SgL Si^inbfd^etb, Dr. 99erit^atb, Sc^rbuc^ bed ^anbeftenred^ted, 9b. II, 
8. «ufl., flfwmffttrt 1900, 6. 798 ff. 



332 Übet SBefen unb 93ebeutung ber 2)tfferenagef(i^äfte k. 

genug, bu barffl mit il^m fein xtaU& fiieferungSgefd^öft eingeben, vir 
fönnen nid^t bulben, ba§ bu ein fold^ed SSertrauen ju i^m fyifi; tuft 
bu eiS aber bennod^, f o muffen mir bid^ f d^il^en ; benn mir ertlären boi 
©efd^ctft trog genauefier Stipulationen fttr einen einfeitigen Sertrag, 
für ein 3)ifferen)gefd^äft, moburd^ bu entfpred^enb gemamt biß!" tonn 
in leiner äBeife angängig fein, menn nid^t in biefer ^inftd^t pratortfd^e 
@bilte an ©teile bed 9Ied^td treten unb ber mirtfd^aftlid^e 93erle|^r in 
meitgel^enber SBeife unterbunben merben foS. 3)a}U lommt nod^, boB 
niemanb, ber nid^t bie SEBare auf Sager nehmen ober felbfl verbrauchen 
mid, ober ber bie Sffetten nid^t }um 3^^^^ i>^^ Slnfd^affung fauft, bie 
voUt Q6f)t beiS Aaufpreifed flüfjtg }u l^alten genötigt ifl, fonbem ^Sd^fiene 
nur für ben ^reidunterfd^ieb jmifd^en ilauf unb (Erfüllung aufjulommen 
l^at, med^alb aud^ aud biefem ®runbe bad SSerlangen auf 3>etfung ber 
ooOen ^öl^e ungered^tfertigt ift. ©otd^eiS begmedft bod^ aud^ beititt 
9lrt. 357 bed älOgem. b. ^anbetögefegbud^eiS, inbem im g^aSe ber ?fli^U 
erfüQung bie (Sntrid^tung ber Sifferenj verlangt merben tann. 3)iefed 
trifft nic^t bto^ für 3eitgefd^äfte fonbern für ben gan}en faufmännif^en 
©efd^äftiSoertel^r ju, unb menn ber Kaufmann nie me^r 9Bare einfaufen 
bürfte, aU er jur 3^it verfügbare 9Ritte( befigt unb von bem ftrebite 
abtrainieren mü^te, fo mürbe ber Qanbel balb in äSerfaS geraten. 3m 
mirifd^aftlid^en SSerlel^re fönnen fold^e ©efd^äfte ol^ne Slüdfidftt barauf, 
bag ber eine ober anbere burd^ fte einen @d(iaben erleiben fann, nid^t 
entbehrt merben, }umal t& ftd^ in aQen biefen ^^äden um ben Sefi^« 
med^fel mirfUd^er 9Bare ober SQSerte l^anbelt mit Sludnal^me bed ein}igen 
^a\lt&, menn ber ftommifftonär fomol^l ben 9luftrag beiS @runbgef(!||äfted 
aU aud^ ben bed S)edfungdgefdnöfted burd^ ©elbfleintritt erlebigt. SMe 
red^tlid^e 9latur bed Jtaufd mirb ^ierburd^ aber in feiner äBeife berührt 
unb Kauf bleibt Jlauf. S)aiS ^i^oerl^ältnid ber äSermögendtage tum 
Umfange bei^ (Sngagementd fann bal^er ben Jlauf nid^t jum 2)ifferen2« 
gefd^äfte flempeln, unb ed ift fein äfudfd^Iug ber @ffeftio(ieferung oor* 
i^anben, menn bie ^anbeteobjette fofort nad^ Übernal^me mieber oer^ 
ougert ober bie börfenmägigen Sinrid^tungen ber fiiquibationdfafTeit 
6e}m. Sfontration }um 3^^dfe ber SrfflOung in Slnfprud^ genommen 
merben *). 

3)ann foD ber ben Sörfengefd^äften oödig fem ftel^enbe fieben^ 
beruf ein Slnjeid^en für ben 9)ifferen}dnarattcr beiS @efd^äfted fein, 
©olange aber S^ermin« unb fonftige 3^itgefdnäfte nid^t verboten finb 
unb t& jcbermann, aud^ bem Stid^ttauf manne , erlaubt ifl, einen Aauf 
4)ber SBerfauf }u unternehmen, fann ber itaufoertrag nid^t babur(i^ jum 

SBienet, Dr. ^., 2)a3 2)tfferensgefd^&ft x>om Sianhpuniit bet ie|tfien 9l(^* 
]pttä^nn, ^Berlin 1898, 6. 41. 
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einfeittgen S)ifferenii)ertrQge toerben, bag er von einer nid^t mit bem 
@tenipe( ber JtaufmanniSeigenfc^aft oerfe^enen $erfon audgeffi^rt 
toorben ift. S)ie äußere ©tedung ber ^erfouen vermag ouf bie red^t' 
lid^e 92atur bed 93ertraQd nid^t )urä(I}un)irfen. ^öd^fleniS (önute ber 
Siegifterrid^ter S3eranlaf[ung nehmen, faDd fo(d^e (Sefd^afte geioerbdmägig 
betrieben »erben, ben SSerpflid^teten gemäg ben gefe^Iid^en 93orfd^riften 
}n)angi&n)eife }ur (Eintragung in bad ^anbeteregifter anjul^aKen (§§ 1, 13 
unb 29 $.3.9.). 

SBad bie geringe S)e(tung betrifft, fo fann ed für bad oortiegenbe 
@efc^äft oödig g(eid^gfl(tig fein, ob ber Jlommif{tonär erl^eblid^ed ober 
minber er^eblid^eiS Vertrauen in bie @^renl^aftig{eit feineiS Kommittenten 
fe^t unb bemgemäg gar feine, ober nur geringe, ober eine ^o^e ^edfung 
oerlangt. %aü& ein ernft^afted S^ermingefd^äft vorliegt, lann bie geringe 
3)edung auf bie red^tlid^e 9{atur bed ©efd^äfted nid^t einioirlen. Sei 
unterbliebener 2)edfung ettoa oon einem Spiele }u fpred^en, l^eigt eine 
UnterfieOung }u mad^en, bie oon bemjenigen, ber fte mad^t, bod^ erfl 
beioiefen werben mug. Dad ©leid^e gilt aud^ für ben %a\l, xomn bal^ 
®ef(^äft nad^ Slbforbierung ber S)ed(ung fortgefe^t n)irb. 3)iefer Um* 
flonb ifl für bie red(itlid&e Statur bed @efd^äfted oöDig irrelevant, unb 
bie 9Ie4itfpred^ung barf ed nic^t l^inbem, loenn bem Aommifftonör 
infolge feined Vertrauend möglid^e Serlufie bro^en. @id^ hiergegen gu 
fd^fiften, ifl feine eigene @ad^e. 

^ie lonflubenten Umftänbe oerfagen bemnadg, um einen gioei« 
feitigen Vertrag ju einem einfeitigen ju flempeln. 9lun ifl aber ber 
^aü benfbar, bag eine Simulation vorliegt, tveld^en ^aS bad 
9tei4ldgerid^t burd^meg angenommen }u ^aben fd^eint. S)er SieferungiS« 
tauf ifi blog }um Sd^eine abgefd^loffen , extra protocollum befielen 
9lebenabreben , loel^e ivirflid^e (Srfflllung audf daliegen , tvoburc^ aller« 
bingd, wenn biefe 92ebenabreben red^tdverbinblid^ ftnb, ber Kaufvertrag 
nidbt beße^en unb nur ein einfeitiger S^ifferengvertrag vorliegen würbe. 

Um nun bie Simulation ju erfennen, ^at 3Runf jwifd^en einer 
Simulationi^abrebe unb einem blogen für ben ©egentrontra^enten er« 
fennbaren 9)2angel bed SLHOend, [xä) im Sinne beiS ald SBiDendin^alt 
©eäugerten )u verbinben, unterfd^ieben unb aU beffer gum Siele fü^renb, 
a)ifferenjgef<^fifte ju erfennen, empfohlen, ben vor^anbenen SBittenÄ* 
mangel feftgufteDen, ber von ber anbem Seite erfannt worben ifl. S)enn 
bie SimulotioniSabrebe mug Ti^ burd^ fd^lüfftge 6rflärungen gegenüber 
bem anbem Xrile funb tun*). SB i euer ^ält biefe Unterfd^cibung für 
nid^t jutreffenb. „3fl e« für bie ©egenfeite erfennbar, bafe bie i^r 
gegenüber abgegebene Grtlärung nur }um Sd^eine unb )tvar jur Ser« 



I) Wunf, mxihxdudit an bei »örfr, Serltn 1892, @. 22. 
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bedfung eined auf ein anbetet äted^tdgefd^äft gerid^teten SßiDeitd, ben 
bie ®egenfeite erlennen foQ, abgegeben iß, fo gibt fte burd^ ben 9langel 
eineiS äBiberfprud^ed l^iergegen il^r (Sinuerßänbnid ju ertennen, in^befonbert 
aud^ baju, bag i^re eigene ©rflärung in bemfelben @inne aufgefaßt 
n)erben foD^)." Sine flitlfd^toeigenbe älbrebe gibt eiS ido^I nid(it; 
benn fte ifl ein (ogifd^er ^iberfprud^. ^reiKd^ !ann ein Sd^tDeigen 
oft Dielfagenb fein, aber eine 9lebe fann nid^t f^roeigenb gemad^t ober 
gel^alten toerben, toedl^alb auc^ eine flillfd^n)eigenbe Slbrebe nid^t benf« 
bar ifl. 3^ ^^"^ @imu(ationdabcebe gel^ört bemnad^, wie SRunf mit 
SRed^t behauptet, ein SSertragdabfd^lug, eine @rfldrung bed äBidend^ bie 
ftd^ burd^ fd(iläffige $anb(ungen ooOjiebt. aber aud^ ber SSiQeniSmangel 
auf 9luiSfd^IuB ber Lieferung ntug ber @egenpartei erfennbar gemad^^t 
b. ]^. audbrüdHid^ mitgeteilt loerben. 9)ad gefd^afttid^e fieben gemattet 
nid^t ben @d^Iu6 aud lonflubenten ^anblungen. 9)ie Sbftd^t ber einen 
Partei, bie effeftioe Erfüllung audjuf daliegen, fann (eine füDfd^roeigenbe 
fein, fte mug burd^ SBiSenSfunbgebungen ber anbem Partei erfennbar 
gentad^t loerben. S)amit eine äBiOeniSeinigung erhielt toirb, mug biefe 
ber erflen Partei i^re 3uftintmung erroeifen. hierbei iß ed nun in 
e^tage geßeDt, ob bie 3ußimmung eine oudbrfidFKd^e fein ntug ober 
eine ßiÖfd^roeigenbe fein (ann. Unfered Srad^tend fann ber 3)lange( einM 
äBiberfprud^ed atö 3ußimmung ju ber erfennbar gemad^ten Slb^ 
ßd^t ber @egenpartei aufgefaßt roerben. @in S)ifferen}gefd|raft 
toürbe alfo nur bann oorliegen, loenn bei einem %x^- 
gefd^äfte bie eine Partei i^re Slbfid^t auf Sudfd^Ius 
n)irtlid^er SrfflUung ber anbem Partei b u r d(i ^aiibliiii||m 
)ur AenntniiS bringt unb biefe l^ierju i^r audbrflcflid^ed 
ober ßiUfd^n)eigenbed Sinoerßänbnid }u erfennen gibt. 
S)amit matt bie ®ren}tinie }n)ifd^en 3)ißeren)' unb S^enningef^dft, 
jtoifd^en einem }n)eifeitigen SBertrage, bem Aaufoertrage unb bem ein« 
feitigen 93ertrage, bem 3)ifferen}t)ertrage feßgeßellt, unb ed iß nidbt )u 
billigen unb auc^ im Sinne einer gefunben SSottdroirtfd^aft nic^t ju 
eradSiten, toenn bie 9ted^tfpred6ung , um eine immer breitere 9aßd ffir 
bad 3)ißeren}gefd^öft }u geroinnen, fd^Iieglid^ ol^ne erfennbar gemad^te 
Slbrebe au(^ ben begleitenben Umßönben, entgegen bem auiSbrficfUd^ in 
bem Sd^IuBfd^eine funbgelegten SertragdmiEen, ben Parteien ober einet 
berfelben bie Simulationdabßd^t o^ne weitereiS unterßeQt. So fann 
aud ben fel^Ienben SRitteln bei Singe^ung bed ©efd^äfteiS ^öd^ßend ge* 
fd^toifen werben, bag bie 3nögli d^ feit ber SffettioerfäDung nid^t vor* 
Rauben iß. ^ieraud aber auf einen SRangel beiS 9ßiüend $u 



*) SEBienei, Dr. ^., 2)Qd S)tfferen30efd^dfi Dom Gtanbpunfte bet jrltgni Ktäit^ 
fpred^uttg, SBetlin 1893, 6. 43. 



fd^{ie§en, nid^t effeltiu erfüDen }u loollen, ifl beim ^el^Ien einer bfinbigen 
l^ierauf ab}ie[enben äBiOendeinigung ber ißarteien (eineiStoegiS geflattet, 
fd^on aud bem ®runbe, iDeit bie SRittel bü$ gu ber fraglid^en Qnt auf 
irgenb einem 3Bege befd^afft toerben fönnen. ®an} audgefd^Ioffen ifl ber 
9)ifferen)einn)anb , xoenn bei ©efd^äften, bie unter gleid^er SRed^töform 
abgefd^Ioffen toorben ftnb, bad eine ober anbere )ur effeftioen @rfäilung 
gelangt , ober bei einem ein S^eil effeltio reatifiert toirb , toeil l^ierbei 
ber Sd^Iug s^ingenb i^, bag bei ben übrigen effeftioe (Srfflllung nid^t 
auiSgefd^toffen gemefen fein tann. (San} bad gleid^e ifl ber ^aü, menn 
bei fotd^en @e[d^&ften Sejugdred^te auf neu audjugebenbe Rapiere erlangt 
unb biefe }u ©unflen bed Jtäuferi^ realiftert werben, ober menn bie 
Rapiere fflr ben Kommittenten jur Sei(na^me an einer ©eneral« 
oerfammlung angemelbet n)erben. 

Sold^e 9lbreben jroifc^en ben Parteien, mie: ,,@ie braud^en ja 
nid^t effe{tit) }u erfüQen!" ober: „äBirllid^e Lieferung unb Slbna^me 
braud^t nid^t {latt}uftnben ; hierüber braud^en 6ie fic^ leine Sorgen }u 
machen'' u. f. 10., bilben leine Sbrebe auf 9(udfd^Iu6 ber @ffeItioerfüKung 
unb lönnen jum Semeife bed ^ifferen}gefd^äfted nid^t ^erangejogen 
werben, rotii fte lebiglid^ informatorif^en S^aratter beft^en unb bem 
ftunben 3)Uttel unb 9Bege anjeigen foDen, toie er unter Senu^ung 
börfented^nifd^er @inrid(itungen fid^ oon ber SrfäOungi^pflid^t befreien, 
biefe auf Stritte übertragen fann u. f. to. ^). @ie ftnb nur ald 9(ni* 
mieroerfud^ie anjufe^en, bie im taufmännifd^en unb geioerblid^en Seben 
bei Singe^ung oon ©efd^äften bie Siegel bilben unb nid^t nur erlaubt 
finb, fonbern im mirtf^af tlid^en ^ntereife verlangt werben; jebe 'IRutter 
lobt i^re 93utter! ^f^ bagegen oom Kommittenten nid^t audbrfidflic^ 
bai SRed^t unb bie ^flid^t auf SffeltioerfüDung auiSgefd^loffen toorben 
unb ^at hierüber eine au^brfidlid^e ober ftiSfd^meigenbe SBiDeni^einigung 
ßattgefunben, ifl femer oon i||m bie @d^lu6note, in toeld^er jebem Steile 
hcA Stecht auf SffettioerfüOung gewahrt ifl^), unterf daneben worben, 
fo itl für i^n feine SRöglid^feit oorl^anben, fid^ beim SRiglingen feiner 
@pe(ulation hinter ber Simulation ju oerfc^anjen unb ben 3)ifferen}' 

*) Sgl. Senbi^rfti, Dr. t^ri|f, 2)te (^iiTebe be8 reinrit 2)ifffrenagef4dftrd unb 
bie tRe^tfprec^und be9 9lei(4d(Sfri((td in ^olbl^etmd SRonatdi^rift füt ^Iftientec^t 
unb SBanMen, ^nlin 1895, 301^x9. IV, 9lr. 4, e. 113: ,34 toügte nidjt, tote 
man einem mit bec SBörfe unb ber Sötfen{pe!ulation nid^t SDerttauten bie Gac^e mit 
(ut^en Sorten treffenber be^ei^nen foSte. . . . 2)a6 bie SEBorte aU Selcfirung ge* 
meint finb, ergibt ber 3u{ammen(QnQ/ 

*) Über bie ^uffaffungen ber ^(^(ugfc^einbebingungen in ber tRed^tfpred^ung 
ogl. 2ti^f 2)ifferen^gefd^äft unb £ifferenaf(aufel in ^onrabS ^a^rbad^cm für 
9{ationalö(onomie unb Statifkif, 8. fIFolge, 9b. 1, 8. 801 ff. unb beffen ftritü: 
SRümelin in ihit. 9)ierte(ia^re«fd^rift für «efet^gebung unb 9le4td»iffenfd^aft, 91. 
g. 7, »b. 16, 6. 193 ff. 
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eintoanb ju erl^eben. 9lte Derfügungdfö^iger äRenfd^ mui er wi^tn, 
tDO}u er ftd^ Derpflid^tet ; oud^ liegt nid^t ber minbefie ®runb dot, 
biefe SSerpßid^tung aü nid^t ernft^aft, ald ftmuliert an}une^men, unb 
ba S^reu unb ©lauben im SSerfe^re nid^t geminbert fonbeni tun(i(^jl 
nerbreitert nierben foQen, fo lönnen toir eiS nur für eine eble Xufgobe 
unferer Sled^tfpred^ung anfe^en, bie SRafd^en tunlid^ft }u oerengem^ burd^ 
wdd)t ber SBortbrüd^ige }u entfd^(flpfen oerfud^t, anfiatt mit allen 
9Ritteln juriflifdden Sd^arfflnned i^m 6ei}uftel^en , ftd^ bar aKer ©d^om 
feinen 93erpf[id^tungen )u entjie^en. 

4* 3)ie neuefte ®efe^ge6nngS:|i6afe unb hai Siffetensgefi^aft. 

SBö^renb bad frühere SReid^dred^t bie e^ragen beiS 3)ifferen|gef($af ted 
(aum berfil^rt, gefd^meige benn geregelt l^atte unb partifularred^tlid^ 
mit äluiSnol^me bei^ Jtönigreid^ed Sod^fen audreid^enbe Sefiimmungen 
nirgenbd getroffen maren, i)at in neuerer ^ext bie ©efe^gebung bed 
S)eutfd^en SReid^ed fon)0^[ im SBörfengefe^e al& aud^ im Sflrgerlid^en 
@efe^buc^e SBerfud^e }u einer Siegelung biefer miberfprud^dDoDen unb 
unllaren 9){aterie unternommen. 9Rit meld^em (Srfolge bie ©efe^gebungS« 
mafd^inerie in 93en)egung gefegt morben ifl, mag bie fo(genbe Setrad^tung 
jeigen. 2Bir moden uniS liierbei jeber oorgefagten SReinung entfd^lagen 
unb bie bejügli^en gefefelid^en äSeftimmungen non oorn^erein meber aü 
abfohlt ooQtommen, noc^ ote oöDig un}utreffenb anfe^en. 3^re ju* 
treffenbe Jtritif merben fie fieti^ burd^ i|ire SBirfungen erfahren ^ aa^ 
benen ftd^ ergeben mu^/ ob mit il^nen ein @rfo(g erjielt ober ein Slig^ 
erfolg l^erbeigefü^rt morben ift. 

3Bad bad Sörfengefe^ anbelangt, fo tommen t)omel^mli(|i bie 
§§ 66 unb 69 in »etrad^t. 

§ 66 9 ©. beftimmt, bag burd^ ein Sörfentermingefd^äft in einem 
©efd^äft^jmeige, für meldte nid^t beibe Parteien jur 3ett bed ©efd^Sft^ 
abfd^Iuffed in einem SSörfenregifler eingetragen ftnb, ein Sd^ulboerl^attnid 
nid^t begrünbet wirb. 

Xa^ g(eid;e gilt oon ber @rteilung unb Übernahme oon Suf« 
trägen, fon)ie oon ber SSereinigung }um 9(bfd^Iuffe oon Sörfentermiti« 
gcfd&äften. 

S)ie Unmirffamfeit erfiredft ftdd auf bie befteDten Sid^er^eiten unb 
bie abgegebenen @d^ulbanerlenntniffe. 

Sine äiüdforberung beffen, mad bei ober nadb oödiger älbmicfeüing 
bed ©efddäfted ju feiner SrfüDung geleiftet n^orben ifl, finbet nid^t fiatt 

®iefer ^aragrap^ l&at nad^ unferer Sffuffaffung, entgegen ben mel» 
fad^en anbermeitigen Slnnal^men, mit bem S)ifferen)gefd^&fte unb bcm 
^ifferenjeinmanbe nid^td }u fd^affen. @r bejmedft eine mirtfame 
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Ginfd^ränfung beiS Jlreifei^ uon ^erfonen, loetd^e Sörfentermingefd^äfte 
mit re^tlid^er ®e(tung eingel^en lönnen, unb ha bie Sörfentermtn« 
gef(|äfte loo^l ben größten Xei( ber Sörfengefd^äfte oudmod^en, tuirb 
burdt) i^n eine (Sinfd^ränlung bed S3örfenpertel^rd mit bemugter Slbfidi^t 
^erbeigeffil^rt. hierin ift ber audgefprod^ene SBiOe bei^ ©efeggeberiS be« 
grflnbet. Um biegen SBiDen burd^guffl^ren, roirb neben bem befte^enben 
2)ifferen}einn)anbe unb ol^ne irgenb meldte Stfidfid^tna^me auf i^n 
— biefe erfolgt crfi in § 69 S.O. — ber SRegifiereinroonb m\i ein« 
geführt. Sr erftredft ftd^ nid^t nur auf S)iffeTen}gef(^afte, fonbern auf 
fämtlid^c 9drf entermingef d^äf te , aud^ auf biejenigen, meldte mit ber 
realften älbftd^t auf (Sriangung ber SBare ober ber SBertpapiere ab- 
gefd^(offen morben, bemnad^ loa^re Snfc^affungdgefd^äfte {tnb. Me 
biefe ©efd^äfte {tnb unter Serfldtftd^tigung ber in ben §§ 67 unb 
68 9.®. enthaltenen 9(udna^men nid^tig, menn nid^t beibe Jlontra^enteu 
)ur 3^it bed @efd^äftdabfd^(uffed fflr biefen ®ef(i^aftd}n)eig in einem 
Sörfenregifler eingetragen toaren. 

Sörfentermingefc^äfte finb nun in § 48 9.®. genau befiniert. @ie 
mfiffen bie betannten brei 9)}erfmale beft^en: 

1. er f orbern fte ein Jtouf« ober Sufd^affungSgefd^äft auf eine be* 
fiimmte fiieferungdjeit ober mit einer feflbefUmmten fiieferungiSfrif), bem- 
na^ ben S^arafter eined l^irgef c^äf ted ; 

2. mfiffen fie nad^ ®ef(^äftdbebingungen gefd^ (offen toerben, bie oon 
bem Sörfenuorflanbe für ben Xerminl^anbel feftgefe^t finb; 

3. ^at fflr bie an ber betreffenben Sörfe gefd^loffenen ®efd^äfte 
folc^er art eine amtlid^e ^^eftfleOung oon 2:erminpreifen }u erfolgen. 

3)iefe Definition, rotl6)t mit abRd^t an bie Spi^e bed IV. 9lb» 
fc^nitted bei» 9drf engef e^ed , ber bie 93efttmmungen Aber ben 96rfen^ 
tennin^anbel enthält , gefteOt morben \\t, ift unfragtic^ majsgebenb fflr 
bie folgenben Paragraphen, fomit aud^ für § 66 9.®.; benn fonft 
mfirbe bie Stufna^me biefer S)efinition in bad Sörfengefe^ überl^aupt 
ate ftnn« unb )medf(od angefe^en merben mfiffen. 2)emnad^ ftnb aDe 
©efc^äfte, meiere nid^t bie obigen ÜRerfmale beR^en, fonad^ fonflige 
Termin«* unb 3^itgef c^äf te , oon bem Stegiftereinioanbe gefe^Iid^ au^^ 
gefdSiIofyen. 

3lun finb bie SörfentermingefdEiäfte entmeber erlaubt ober oerboten. 
92ad^ !$ 50 9.®. ift ber Sörfentermin^anbel in Anteilen oon 9ergn)erte' 
unb ^abritunteme^mungen unterfagt unb in anberen papieren nur 
bann geftattet, menn bad Kapital ber (Srtoerbdgefeafd^aft minbeftend 
20 SWiQionen aMarf beträgt, gerncr ift ber ,,börfenmä6lge" Srermin» 
^anbel in ®etreibe unb aRfi^tenfabrifaten unterfagt. 3Rit ber Unter« 
fagung bejm. 9efd^rin(ung bed IBörfentermin ^ a n b e U merben felbft' 
rebenb aud^ bie 95rfentermingefd^äfte unterfagt bejm. befd^rantt, 

Srrmert. Oöilenftubicn. 22 
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toetl ftd^ ber ^anbet un^ioeifel^aft aud ben einjelnen ©efd^äften ju« 
fammenfe^t. 

9Bad nun ben S3örfenl^Qnbe( in äBaren im aSgemeinen anbetrifft, 
fo l^Qt eine Sefd^ränfung bedfelben nid^t flattgefunben. @d fann fotuic^ 
ol^ne jebe äBeiterung jebe 2Bare ol^ne Sttönal^me an ber SSörfe ge^anbelt 
n)erben. ^a^e^m ntflffen bie an ber 93örfe gel^anbelten SBertpopiere 
ju biefem ^anbel jugelaffen n)erben, n)eld^e Buloffung in ben §§36 --47 
9.®. eine eingel^enbe Siegelung erfäl^rt. 3ft ein SBertpapier nid^t ju^ 
gelaffen^ fo barf e^ tro^bem an ber betreffenben S3örfe ge^anbelt loerben^ 
unb bie bejfiglid^en ©efd^öfte l^aben DoQe jioilred^tlid^e ©filtig&it. 2>ie 
folgen ber 9(lid^t}ula{fung ober ber 9lid^tnad^fud^ung ber 3ula{fung ftnb 
audf d^tieglid^ börfenpolijeilid^er 92atur ; ei^ borf eine amtlid^e ^^eflflellung 
bed ^reifei^ nid^t erfolgen, bie ®ef(|&fte ftnb t)on ber Senu^ung ber 
SBörfeneinrid^tungen audgefd^Ioffen unb bürfen oon Jturdmallem nid^t 
Demtittelt n)erben; femer bfirfen für fold^e ®ef($äfte, wznn fte an ber 
93örfe abgefd^Ioffen ftnb, ^reiiSUften (Jlurdgettel) ni^t oeröffentlid^t n^erben, 
aud^ nid^t in med^anifd^ l^ergefleDter äSeroielfältigung }ur SJerbreUung 
gelangen. S)ie Sörfenorbnung lann aber in (e^terer ^inftd^t für be» 
fonbere ^äde 9(udnal^men geftatten. 

3Rxt ber 3ulaffung ber SBaren unb SBertpapiere }um Sörfen 1^ a n b e l 
ift bie 3i((<^ffung berfelben }um SSörfenterminl^anbel nidbt gegeben. 
S)iefe f^at auf ®runb ber SSorfd^riften beiS § 49 9).@. )u erfolgen. 
e^flr SBertpapiere entfd^eiben l^ierflber bie 93örfenorgane nac^ näherer 
äSeftimmung ber ^örfenorbnung. ^n betreff ber SBaren l^oben bie 
Sörfenorgane oor ber 3u Raffung SSertreter ber beteiligten @rn)erb^tDeige 
gutad^tlid^ ju l^ören unb ia& @rgebnid bem Steid^^tanjler mitjutetlen. 
S)ie 3ulaffung barf erfl bann erfolgen, roenn ber äteid^efangler erflort 
bat, bag }u weiteren @nnitte(ungen leine SSeranlaffung oorliegt 

3Bie bereites bemertt, ift ber 93örfentermin^anbe[ (ton ber ^nforrett« 
I)eit beiS Slbfafeed 3 bed § 50, ber plö^lid^ oom börfen mäßigen 
Xermin^anbel fprtd^t, feigen n)ir ab) für gen)iffe Rapiere unb SBomi 
t)erboten. ®ie folgen biefe« »erböte« (§ 51 ».©.) Rnb lebiglid^ börfen- 
poIi}etUd^er Statur, n)ie bei ber 3ulQffung }um S)örfen^anbe( gemag 
§ 41 9®. ^er gteid^e 9BortIaut ber genannten beiben ^aragropfien 
ftedt bieiS unangreifbar feft. 3Benn ber 9örfentermin^anbe[ unterfagt 
ober bie 3utflffung enbgülttg perroeigert ift, fo finb bie Sörfentermin« 
gefd^äfte in biefen äBaren ober SBertpapieren oon ber Senufeung ber 
Sörfeneinrid^tungen audgefd^Ioffen, fie bürfen oon ben ftur^matlent itid^t 
oermittelt n^erben ; femer bürfen für f old^e ®ef(^äfte (»orauiSfetung ifk 
ber Slbfd^luB im ^nlanbe) $reidliften (Aurd}ettel) nidSit Derd^entlidit 
ober in med&anifc^ l^ergefteDter SSeroielfältigung üerbreltet ii>etben. 
2[rgenb loeld^e jioitred^tKd^e g^olgen f)at ber ©efe^geber nid^t geiooDt, 
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ba l^ierfflt loeber im ©efefte nod^ in ben ÜRotioen bie leifefle Xnbeutung 
Dor^anben ifl. S(ud^ (ann mit Siedet bel^auptet merben, bog bad @efet 
einen fo tiefen jimlred^tlid^en (Singriff in ben ®efd^äftdt>erle^r, bie 
Slid^tigteit ber Xermingefd^Sfte in ben fogen. oerbotenen papieren unb 
SBoten ^erbei}uffll^ren , nid^t beabftd^tigt l^at. SSenn iebodg biefe @e' 
fd^fifte oon ben ^örfeneinrid^tungen auiSgefd^toffen ftnb, fo ermangeln 
ite be6 SRerlmate 2 unb 3 ber Sörfentermingefd^äfte nad^ § 48, xoe^^alb 
fie überhaupt leine Sörfentermingefd^äfte ftnb. @d fann infotgebeffen 
ber @a( unbeflrittene (Sttltigleit beanfpnid^en, bog Sörfentermin« 
gefd^äfte in ben verbotenen 9Baren unb papieren unmSgHd^ ftnb. S)a' 
flegen ifl aber ein 3^ e r m i n ^anbel in i^nen aud^ an ber 95rfe m5gUd^, 
n)ie aud& ein fo(d^er Xermin^anbel nid^t nur möglid^, fonbem gerabe}u 
erioilnfc^t ifl, ber ftd^ auf Rapiere erflredCt, bie ftd^ melleid^t für bie 
3u(unft ate geeignet ffir ben 93örfenterminbanbel ermeifen unb beren 
3u(affung bann )u beantragen ifL 9lad^ bem äSörfengefege lann fonad^ 
ein breifad^er Xerminbanbel flattfinben: 

1. äSörfentermin^anber, ber fid^ aM Sörfentermingefd^äften gemäg 
§ 48 9.®. }ufammenfe6t; 

2. Xermin^anbel in verbotenen 99Baren unb papieren, ber von ber 
SRitioirlung ber Sörfenorgane unabhängig ifl unb oon ber Sörfe aui* 
gefd^toffen wirb, foioeit er fid^ in ben für Sörfentermingefd^äfte ablid^en 
formen DoBjie^t (§ 51 3(bf. 2). 

3. 2:ermin^anbel in 9Baren ober SBertpapieren , beren 3u(affung 
3um Sörfenterminl^anbel nid^t nad^gefud^t ifl, bemnad^ burd^ bie Serbotd* 
beflimmungen bed § 50 9.®. nid^t getrogen wirb, unb ber ftd^ ber Sörfen« 
einrid^tungen bebienen barf, burd^ Jturi»maf[er vermittelt werben tann, 
unb für xotl^t aud^ AuriSjettel }ur 93eröffentU4fung bejto. in mec^anifd^ 
vervielfältigter ^orm }ur 93erbreitung gelangen bflrfen. — 3)ag bad 
Sörfengefe^ bie jivilrec^tlid^e 9tid^tig(eit an bad in § 50 enthaltene 
SSerbot nid^t ^at tnfipfen moDen, er^eUt am beflen aui bem Umftanbe, 
ba6 ein Xerminbanbel in biefen verbotenen papieren unb SBaren unter 
ber bemerften Soraudfe^ung nid^t einmal von ber Sörfe audgefd^loffen 
ifl 0« SBenn aud^ bad Sieid^dgerid^t in feinen Sntfd^eibungen, bie ja }u 
verfd^iebenen 3^t^n verf (Rieben auiSfaüen fönnen, jeittveilig ju einer 
bifferenten 3luffaffung gelangt, fo fann und bad in unferer 9luffaffung 
ber einfd^Iägigen 33eflimmungen feinedmegd wanlenb mad^en, meil man 
Üd) bod^ bei ber Auslegung eined ©efe^ed In erfler ^inftd^t an ben ge* 
gebenen äBortlaut )u galten ^at unb biefen nid^t nad^ belieben fort* 

>) %u% biefem (Brunbc (ann aud^ ntd^t § 134 $.($).$. ^ur SBegtflnbung brr 
ait)Ute((tU(4en 9lt(4ti((((tt befaßtet ^efdf^fte ^angeaoQfn totxhtn, roetl ein gefet^Iid^fft 
»erbot für biefe Otofd^äfte na^ ber 9)orf4ttft bed § 51 $lbf. 2 $i.(B. gar ntc^t uor« 
liegt unb aud biefer Seflimmung ftc^ fierabe ein anberri ergibt. 

22* 
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titterpretieren barf, foQ nid^t eine prätorianifd^e Xuffoffung ^lo^ greifen, 
ober beffer beutfd^ gefagt, bie Si^iOIur an SteOe bed Sled^ted treten. 

SBenn a(fo in § 66 9.®. uon ber 9IidEitigfeit ber 95rfentemrin^ 
gefd^äfte unb bem ^terburd^ ^eroorgerufenen ätegiflereinwonbe ge^onbelt 
loirb, fo (ann [xä), fireng genommen, bie 9lid^tig!eit nur auf fol(^ 
©efd^äfte erfireden, n)eld^e bie brei SRertmale bed § 48 S.®. oufweifen, 
unb ber Stegiftereinnionb ift nur bann mdgUd^, loenn jur S^^ ^ ®^' 
fd^äftdabfd^tuffeiS nid^t beibe Parteien in ein SSrfenregißer fflr benfelben 
@efd^äf tdjroeig eingetragen toaren. S)urd^ bie Eintragung wirb erfl ein 
@d^uIboerl^ä(tniiS begränbet, unb jtoar gemäg § 69 9.®. in fo tDeit- 
ge|fenber Seife, bag aud^ bei Simulation bei» ®efd^äfteiS^ b. f). loenn 
unter ber aRa^fe beö SBörfentermingefd^fifte« ein 3)ifferenjgefd^aft ob^ 
gefd^loffen mxh, bemnad^ totfäd^lid^ nur eine einfeitige Serpflid^tung 
n)ed^felfeitig oorliegt, ooOe Jtlagbarleit gemäl^rleißet ifl. ^Dagegen ge= 
fiattet § 66 93.®. feinem 9Bort(aute nad^ ben Slegiflereinmanb nid^t bei 
ben Xermingefd^äften in ben verbotenen papieren ober SSaren unb bei 
ben bidl^er nid^t jugelaffenen begügUd^en ^nbeteobjeften ; benn fte er« 
mangeln beg Segriffed ber Sörfentermingefd^äfte gcmäfe § 48 8.®., 
toobei ju berOdftd^tigen ift, bag eine 9lbn)eid^ung in untergeorbneter 
SBeife, roenn nämlic^ j. 83. ein Stntntt me^r ober meniger, afö bie 
ä3örfenufance erforbert, ge^anbe(t toorben ift, ein ®ef4iäft nid^t bee 
Gl^aralterg be^ Sörfcntermingefd^äfte« entf leibet ^). 

3)er Siegifiereintoanb erflredtt ftd^ aber nid^t nur auf beibe Jton- 
tral^enten, fonbern gemäg § 66 Slbf. 2 93.®. ebenfaßd auf bie SrUilimg 
unb Übernal^me oon äluftrögen. ^ierburd^ n)irb gleid^fald bad ftom« 
miffionggefd&äft getroffen, namentlid^ aud& ber 5ßrooinjban!ier, ber bie 
9(uftröge feiner Jtunbfd^aft entgegennimmt unb an ben Sörfenbonfier 
weiter gibt, ferner werben ^Bereinigungen }um 3lbfd^[uffe oon Sorfen» 
termingef d&äf ten oom SRegiftereinroanbe getroffen, ©erartige äSereintgungen 
lönnen ^anbetögefellfd^aften unb aud^ SSereine fotoie ©efeDfd^aften bed 
bürgerlichen SRed^ted fein. ä3ei ben ^anbeliSgefetlfd^aften mit äludna^me 
ber ftiDen ®ef eQf d^af t ^) ober bei ben red^t^f ä^igen Sßereinen genügt bie 
Eintragung ber §irma begm. bed SSereini» in ha^ 93örfenregifler, wä^renb 
bei ber fliUen ®efellfd^aft foroie bei nid&t red^tiJfäl^igen Vereinen •) bie 
Eintragung jeben ^itgtiebeiS ju erfolgen I|at, faDd beim Slbfd^Iuffe Don 
SSörfentermingefd^äften ber SRegiftereinroanb auSgefd^loffen fein fott. 3n 
bejug auf bad ^ommifftondgefd^öft {ann fid^ bal^er ber f^aO ereignen^ 
baB bie ftommiffion nid^tig ifl, wä^renb bad S^ermingefd^äft gflitig tf^ 

1) ^eri^t ber »ötfenenquetelommitfioti @. 112 ff. 

•) §§ 335 ff. ^.@.». 

») § 54 beaip. § 705 ff. «.©.SB, 
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tinb utnoelel^rt, ie nad^bem, ob unb toeld^e $erfonen , bie jueinanber in 
dn Sertragdoer^ä(tnid treten, in bai^ Sörfentegifler eingetragen ftnb. 

S)ie Unn)irlfamteit erfhetft ftd^ gemäg § 66 9l6f. 3 ».®. auf bie 
befleOten @id^erl^eiten unb bie abgegebenen Sc^ulbanerlenntniffe. Sebod^ 
finbet eine Stüdforberung beffen, xoa& bei ober nad^ oöEiger Slbroidelung 
bed ©ef^äfted {u feiner @rfflllung geleiflet roorben iJH, nid^t flatt. 

Sbit befielten ©id^erl^eiten, mögen fte in S^^Iung eined (Sinf d^uffed, 
in Eingabe t)on ^fänbern, Sombarbierung oon (Sffelten, ^ergäbe oon 
^ppotl^eten u. f. m. befielen, lönnen o^ne meitered jurütfgeforbert toerben. 
3ud^ ein obgegebened Sc^ulbanerlenntnid ifl nid^tig. S)emnad^ fann ber 
Gläubiger bie @d^ulb aud Sörfentermingef d^äften in $o(ge Slooation, b. ^. 
in biefem ^aDe burd^ Suf^ebung beiS alten, unsagbaren e^orberungS« 
re(6ted oermittelfl Segrflnbung eined neuen flagbaren, inbem ein fold^ed 
an bie @teQe bed erfleren gefegt n)irb, nid^t erf e^en ^). f^emer ftnb ol^ne 
n)eiterei^ mit ber 92id^tigteit bed Slnerfenntniffed aud^ ^ürgfd^aften für 
€d^ulben aud Sörfentermingefd^äften nid^tig. 

Sag Stempel, ^rooifton unb fonflige Sludlagen nid^t eingetlagt 
Toerben fönnen, ergibt ftd^ o§ne Sebenfen aui^ bem ©runbfa^e: acces- 

«orium scquitur suum principale. 

Sine erl^eblid^e (Sd^toierigleit entfielt be}äglid^ ber 9lid^tigfeit ber 
abgegebenen @d^u(banertenntniffe aud bem Aontofonentoerlel^re. ^iefe 
(jrage ifl ffir ben gefamten gefd^äftlid^en 93er(e^r innerl^alb oon ^nbuftrie, 
^nbe[ unb ®en)erbe oon einge^enbßer Sebeutung ; benn menn aud^ bie 
€inaelnen Sofien ber Serjä^rung bed § 1P6 ober § 197 Q.®.9. unter* 
liegen, fo befielet bod^ ffir Xnfprfid^e aud bem ®albo bie t^eobiftfd^e 
SJerjäbrungdfrifi (§ 105 8.®.9.)/ toeil biefem ber ftontoforrentocrtrag, 
ber eine f elbfiänbige Sebeutung beft^t, ju ®runbe liegt '). SBenn ba^er 
bie @albi lo&^renb 30 ^ai)xe angefod^ten merben lönnen, fo flehen bie 
faufmännif^en S!tilanjen innerhalb biefer 3^^ n^^t fefi: ein S^if^^nt^/ 
ber gerabeju uherträglid^ ifl unb eine georbnete faufmännifd^e Qud^* 
fübnmg nid^t ermöglid^t, inbem u. a. bie fraglid^en g^orberungen meber 
üld }n)eife(^afte nod^ old uneinbringlid^e angefe^en loerben tonnen 

<§ 40 ^.®.«.). 

6d ifl ba^er bie $rage }ti enofigen, ob bie Slnertennung bed @a(bo8 
einer Aontotorrentre(^nung eine Seiflung }ur SrffiDung nad^ oöDiger 
Sbioicfelung bed ®ef(!^äfted ifl ober lebiglid^ ein S^ulbanerlenntnid 
barflellt hierbei ftnb }tDei %äflt }U berfidfi(^tigen : 1. S)er ftunbe ^at 

>) ^Unbfi^eib, Dr. Scmbacb, Se^rbud^ M ^anMunxiäiM, adftte Xnflage, 
9b. IL StantfttTt 11. 9R. 1900, 6. 466. 

*) (i(oIbf4niibt, Ci^flfiii bed fy^nMixtd^iH, 1889, 6. 165. dofarf, Se^t- 
bii4 hH ^anbeldte^te«, Sufladr 3/4, 6. H50 ff. {Rief f ex, Ser^anblungrn bed 28. 
2)eutf4en Suriflniiafled 1886, Sb. I, 6. 8. 
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bem SSonfier gegenüber einen @a(bot)ortrag }u feinen ©unflen; 2. e^ 
fteOt ftd^ ein SalboDortrag }u ©unfien bed ätontieriS ^eraud. 

3n erfterem e^ade finbet eine Xufred^nung flatt, bie ftd| gemäg 
§ 387 9.@.9. auger^alb bed @erid^ted gflltig uolljie^en fann. S>a 
burdb bie älufred^nung bie ^orberungen, fomeit fte ü^ htdm, er« 
löfdSien (§ 389 93.@.93.) unb beim SUtiofalbo bed Jtunben eine oSOige 
Sedung ber aM äSörfentermingefd^äften l^errfl^renben ^afftODoften flatt» 
gefunben f)at, fo ift mit ber 9lner!ennung bed Salbod tatfäd^lid^ eine 
Seifiung }ur @rfflllung nacfi DöDiger 9[bn)i(lelung beioirlt morben. Sbie 
§ 390 93.3.9- lann ein @inmanb nid^t l^erge(eitet n^erben, n^eil eine 
@inrebe ben ^orberungen bed SSantierS tatfäd^Iicb ni<^t entgegengeflanben 
tyit, TDie ja bie Slnerfennung ber SKbred^nung bartut. Db bie SR 5g« 
lid^Ieit einer @inrebe beftanben f)at, lommt für bie fieiflung geina^ 
§ 69 9.0. nid&t in grage. 

3n }n)eiter JDinftd[)t ftnb }n)ei ?¥äOe oorl^anben. S)te ^afftopojien 
fönnen famtlii^ a\i& nichtigen 6d^u(ben befielen, ober fie ent]^a(ten |iiin 
Steile tiagbare, gum Zeile nid^tige ©d^ulben. 93e{le^en fie fämttic^ au^ 
nid^tigen Sd^ulben, fo l^at nur eine £eiftung in ^ö^e fämtlid^er 9(ttio> 
poften ftattgefunben. 3n ^öl^e bed ^affiofalbod ifl eine Slufred^mtng 
besTO. fieiftung }ur SrfüQung ber ©efd^äfte nic^t bemirtt morben. Xit 
älnertennung ber Jlontotorrentred^nung bilbet ba^er nur eine Seiftung. 
in $öbe fämtlid^er Xltiopoflen^ barüber l^inaud fledt fte eine 9loDation 
bar, burd^ n)e(d^e eine tlogbare Sc^ulb nid^t ergielt roirb. @e(en ftdt^ 
nun bie ^afftupoflen gum Zeile aud ttagbaren, gum Zeile aM unt(og^ 
baren ©d^u(ben gufammen, fo n)erben fie burd^ bie Slltiopoften oer^ältnid^ 
mäjsig aufgered^net, me^^alb fid^ bad $afftt)fa(bo }u einem beftimmtert 
Zei(e au^ Hagbaren ^^orberungen unb bedg(eid^en aud unflagboren 
^orberungen gufammenfe^t. ^n ^ö^e ber le^teren einfc^lie^lid^ ber 
bejfigtid^en Aonto!orrent}infen fel^It bie fieifiung gur @rfflDung, n^ed^alb 
bur^ bad älnerlenntnid eine toirffame @d^ulb in biefer ^ö^e nid^t rr= 
langt morben ifl. 

3)a bad 93örf engefe^ bie Seiflung gur (SrfüQung bed ®efd(^äfteS bei 
ober nad^ völliger älbroidelung für gültig ertlärt, biet aber eine foldbc 
Seiflung oorliegt, fo fann auf @runb von § 139 93.@.S. feine 9{tdS^tiot> 
leitderfilärung bed Sied^t^gefd^äfted fiattftnben ^). 



^) SBgl. bie gegenteilige ^uffoffung Don @tauB, Dr. ^ermann, Aommrntar 
aum $anbel9gef't|bud|e 6./7. ^ufl., Sb. II, 6. 1834, «erlin 1900: ferner XrumpleT» 
Dr jur., rer. pol, 3)te ^ifferenagefd^öfte nod^ bem SBürgerttd^en @efe^budfte unb nod» 
bem SBörfengefefte, in (»olbf^mibtö Beitf^rift für bag gefamte ^anbeUret^t, tBb. 50 : 
3abtQ, Dr. jur. (Beorg, ^er Xermtnl^anbel unb feine Sel^nblung bnrd( ^M^' 
fpred^ung unb (S{efe|gebung, Sredlau 1901; tRofenfiern, Dr. jur., 2)ad Sftr1niQefc% 
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9Bad ifl nun otö Seijlung jur Erfüllung bed (Sefd^äfteiS bei ober 
nad^ oöHiget abwidelung ju oerfteJ^en? 

aSöttige abwidelung unb erfflOung ftnb nid^t ibentifd^. SBoQte 
man bad ©egenteil annehmen, fo würbe eine fieiflung }ur SrfüQung 
nad^ oöQiger Slbioidfelung jur Unmöglid^teit gehören. Sine berartige 
Sorniertideit barf aber bei Dem ©efe^geber trog ber allgemein anerlannten 
fd^(e((ten Stebattion bei} 93drfengefe^ed xoo1)l nid^t ooraudgefe^t werben, 
nad^ weld^er er ftd^ auf ©d^ritt unb £ritt in fold^e faujlbidCe Sßiber« 
fprfld^e oerioidFelt. S)emnad^ ^at man unter völliger 9lbn)ide(ung bie 
SoOenbung bei^ Sfontrierung^projeffed, SSerred^nung ber Siquibation^« 
faffe bejm. Sieferung ber 9Baren ober ber Sßertpapiere )u oerftel)en, fo 
ba^ nur nod^ ein 9lnfpru4i auf S^Mung jwifd^en Gläubiger unb 
Sd^utbner oorl^anben ifl. S>emnad^ ifl aud^ n a c^ oöOiger Xbrnidelung 
nod^ immer eine Seiftung }ur SrfüOung bed ®efd(|äfted möglid), moburdt) 
§ 69 Sbf. 3 93.®. bed äBiberfprud^eiS entHeibet mirb, ber i^m bei feid^ter 
Setrad^tungdmeife anhaftet. 3)ie Seiflung lann gemäg § 241 9.@.9. 
in einem 2!un ober einem Unterlajfen befielen. 92id^t erforberlid^ ifl 
t&, ba§ bie fieiftung einen ®e(beiSmert befi^t. ^n unferem ^aSe ifl 
iebod^, meil eiS fid^ um bie SrfflQung eined 93örfentermingefd^äfted 
^anbett, irgenb eine Siermögendgumenbung notmenbig, bamit bie 9(uf' 
red^nung bewirft werben (ann. hierbei ifl wo^t barauf ju ad^ten, bag 
bie Seiflung b e i ober n a cb oöQiger Slbwidtelung jur (SrfüDung bed ®e» 
fd^fted }u gefd^e^en ^at. @ine vorherige $f anbbefleQung , @id^erung 
burd^ S^^^tunfl ^neiS Ginfd^uffeiS ober eined 9{a(^f d^ufjed , Eingabe oon 
SBe^fehi mit eigener ober frember Unterfc^rift, u. f. w. ifl feine oom 
®efe6e oorauiSgefe^te Seiflung. (Srfl wenn nad^^er eine Srflärung bei^ 
6(^u(bnerd erfolgt, baß ber ®(äubiger ftd^ bieraud befriebigen foQ, 
fann in i^nen eine Seiflung oor^anben fein, foweit nämlid^ burc^ fte 
eine Sermögeni^juwenbung erfolgt. S)ie 3ufi^nimung bed Sc^ulbneri^ 
oermag au^ flidf^weigenb gu qt^^efftn, bodd Ifat ber ©laubiger 
eine bieiBbe}flgIid^e anfrage ju fleOen. 9lur fonn fte nid^t o^ne folc^e 
(ebigtid^ au8 fonf(ubenten Umflänben gefd^itoffen werben. S)ie Eingabe 
oon 9Bed^fe(n auc^ an Sol^lungjSftatt ift nicbt immer atö eine 93ermdgend' 
Suwenbung )U erachten. Zr&gt ber äBedjifel eine frembe Unterfcbrift, fo 
Hegt in i^m eine Seifiung jur ßrffiUung, unb eine 9tüdforberung ift 
aui^gefd(i(offen. 3f^ ber 9öed^fe( bagegen oom @(l(iulbner audgefleSt, fo 
enthält er (ebiglid^ ein S^^'ungdoerfpredjien , ein Sdbulbanerfenntnid, 
baiS nid^tig ifl. ^ft jeboc^ ber SBed^fel an 3<^^lungdftatt gegeben, unb 
Hegt fein Sorbe^alt auf 9ßeiterbegebung oor, fo fann fld^ ber ©laubiger 



nitb feine nm^f^uitfl, SBevUn 1901. ^einemann, dntfl, Sad^tobUnt bev beutfc^n 
Sörtentefoim in re^tltc^t unb »irtfc^ftUc^er ^t^ittiunq, Serlin 1901, €. 80 ff. 



344 ÜBer SBefen unb 99ebeutung ber IDiffnEen^ef^ftfie k. 

burd^ Si^Iontierung bed SBed^fefö befriebigen, looburd^ eine SSermdgeti^« 
jutoenbung unb fomit eine £eiftung }ur Erfüllung bed @efd^äfted erfolgt. 
2)er Sinwanb ber 9lid^tig{eit ifl ba^er unntöglid^, unb ber Sd^ulbner 
ifl Derpflid^tet , am SSerfadtage ben äBed^fel ein}u[ofen. 9lur bann iil 
ein SBed^fel mit eigener Uuterfc^rift nid^t aU £eiftung auf}ufafyen, menn 
bie SBeiterbegebung burd^ ben ©laubiger feitend beiS @d[»u(bnerd auS* 
brfldFlid^ au^gefd^foffen tDOrben ifl. Sei Eingabe an 3a^(ungiSftatt inu§ 
eine fold^e Buf^immung bid auf SBiberruf {KQfd^meigenb angenommen 
n)erben. (Sin Dcrfpäteter SSiberruf, aud^ feilend bed Jtonfurdüermatterö^ 
mac^t bie bereite beitiir{te £eiftung nid^t hinfällig. @inb bie SBed^feC, 
einerlei ob mit eigener ober frember Unterf d^rif t, u o r oöQiger Slbioidetung 
bed ©efd^äfted ettoa )ur ©id^erfleHung eineiS möglidOen SSerrufled fiber« 
geben roorben, f o bebarf eS aUerbingd, toie bei jeber anbem Sid^erung^ 
ber B^ftimmung bed Sd^ulbnerd bei ober nad^ oödiger 9biDi(feIung 
beS ©efd^äfted, faQd aud i^nen eine mirtfame Seiflung }ur @rfQlIiing 
erfolgen foll. 

SBie fieQt fid^ nun bie @ad^Iage beim ^rolongationdgefd^äfte? 
Siegt im 9teportgefd^äfte eine toirflid^e Seifiung jur SrfüQung? Unfere» 
@rad^tend ifl bie $rage DoQin^altUd^ }u bejal^en. @inen Unterfd^ieb ju 
mad^en, ob bie Prolongation bei bem erften Kontrahenten ober bei 
einem britten ftd^ ooDi^ie^t, ifl in red^tlid^er unb roirtfd^aftüd^er ^infid^t 
nid^t angängig, meil ber Sorgang ber Prolongation in beiber SKc^tung 
ftetiS ber gleiche bleibt. SDer ^änbler, meld^er an ber Sörfe feine @e^ 
fd^öfte audfü()rt, unb ber bei ber 9lbn)idEe(ung ald ©lieb einer 5tette 
fungiert, ift in ben meiflen ^äden nid^t in ber Sage, bie Prolongation 
bei feinem Lieferanten bejn). feinem SSbne^mer )u beioirlen, meil er erfi 
}um Ultimo biefen in @rfal|rung bringt. @r fd^liegt )um Qxotät ber 
Prolongation ein Seil^gefd^äft auf @elb ober @tü(fe mit einer beliebigen 
^erfon ab, um unter ber 93ebingung momentan )u erfüden, auf nöc^ßat 
Ultimo bie @täde abjune^men ober }u liefern. 3)ad erfle ©efd^&ft 
mirb ba^er burd^ bie Prolongation tatfäd^lid^ abgemidCelt, unb ed wirb 
unter S^^^^ung ^on 9teport ober S)eport ein neued, bem erflen ooStg 
glei^ed ©efd^äft eingegangen. SBenn aud^ bie einfädle Prolongation 
bann fteuerfrei ifl, faDd bie SrffiQung bed ©efd^äfted toeber unter oer^ 
änberten SSertragdbeflimmungen nod^ gegen Entgelt auf einen fpäteren 
Termin oerfd^oben roirb^), fo ifl burd^ biefe Sludna^me nid^t ber ge« 
ringfte StüdFf^lug auf bie red^tlid^e unb wirtfd^aftlid^e 9latur bed de* 
fc^äfteiS )u mad^en, jumal jebed fonfiige Sieportgefd^äft mit einet 
@tempelfleuer betaftet ifi'). ^n ber prattifd^ wenig bebeutenben SIu^« 



1) § 7 9lbf. 2 bed 9{eididftem^elfiefet^ed ))om 1. 3vli 1900. 
s) § 11 ^bf. 3 bed dleid^dftemptlgrfe^ed t)om 1. 3ult 1900. 
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nannte liegt eine lofliifd^eni^toerte (Srleid^terung fomie aud^ eine Sid^erung 
bed 9örfenDerfe^riS einbegriffen, bie aud 9iIIig!eitdgrünben nid^t ab« 
geioiefen werben lann, ba man t)on bemjenigen, ber bad 9iift(o ber 
a3er[ängening o^ne Sntgelt trägt, nid^t gut aud^ nod^ oerlangen lann, 
fflr ben Stempel ju haften. @inb nun )ufällig S^erminfontra^ent unb 
$ro(ongationdfontra^ent ein unb biefetbe $erfon, fo lann l^ierburd^ in 
bem red^t(id^en unb n^irtfd^aftUd^en S^^aralter bed @ef<$afted nid^td ge« 
änbert merben. 

SBenn ferner ber ^rooinjlunbe mit feinem hantier Xermingefd^äfte 
fon)ie ^Prolongationen eingebt, roel^t uon biefem lommifflondmeife 
weitergegeben unb oom Oörfenbantier in ftommiffton an ber Sörfe }um 
auftrage gebrad^t werben, fo i)oD)iel^en ftdd bie gefd^aftlid^en Operationen 
bid }ur Sörfenaudffl^rung tDO§( immer )ioif d^en ben gleid^en $erf onen ; 
bennoc^ mu^ audd l^ier behauptet werben, ba^ bie prolongierten ®e» 
fd^äfte in bie Ultimoliquibation einbezogen werben, wobei oon einer 
einfad^en Sertängerung nic^t bie Siebe fein lann, weil jwifd^en biefen 
@ef(^äften unb ben birelt }wifd^en ben Sörfenfaufleuten ft^ t)oO[}iel^enben 
ein Unterfc^ieb nic^t ftatuiert }u werben oermag. 

@elb{i wenn ber itommiffionär bad ©efd^äft burd^ ©elbfieintritt 
)um Sludtrage bringt, wirb bie red^tlid^e 9Iatur ber Operationen nid^t 
oerSnbert, obgleid^ fic^ bie Prolongation wirtfd^aftlid^ augerorbentlid^ 
oereinfad^t. 9lud^ in biefem $alle oerfauft ber bie Stfide be}w. bie 
äBare nic^t abne^menbe Jläufer baiS Dbjelt bed ©efd^äfted an ben SSer« 
laufer ju bem oereinbarten greife plus Sleport, um badfelbe }um' 
näd^ften Ultimo ju bem }uerfl vereinbarten greife }urfldtiu{aufen , unb 
ber bie ©tfldte bejw. bie SBare nid^t liefembe Serfäufer lauft bie ge« 
Baubeiten ©egenftanbe }u bem urfprflnglid^en greife plus Deport juräd, 
um fie am nad^flen Ultimo }u liefern, ^ad erfle ©efd^äft wirb fonad^ 
aud^ burd^ bie fogen. einfädle Prolongation abgewidelt, unb ed wirb 
ein )weited @efd^äft eingegangen. S)er ©d^lug ifl ba^er ooDIommen 
gerechtfertigt, bog burd^ bad $rolongationdgefd^äft SrfQOung geleiftet 
wirb *). 

3n ber $rand wirb ^ierburd^ bie @adiilage (aum geänbert; benn 
wenn auc^ ein 9tfl(fgriff auf bad frfi^ere ©efd^äft ni^t möglidSi i% fo 
fann bod^ unter ben gefe^lic^en Soraudfeftungen bad protongierte ®e' 
f^äft burcb ben Stegiftereinwanb ald nid^tig erftärt werben, wie aud^ 
umgete^rt, wenn beibe ®ef((äfte fflr ibentifcb gebalten werben, nur ein 
einmaliger ätfltfgriff möglid^ ifL — 

>) SevgL SBonbt in ^olb^imd ^onatdfd^nft ffir fCftienTC^t unb Sanfioefen, 
$ib. VI, 6. 188; Gofad, 2e%xhuöi M ^f^nhtUxtdiii , S. 896; XxumpUx, 
l^iffmnaflef^afte k. in «oa)f(4m(btd Seitf^rtft füt bad firfamte ^anbeUre^t, Sb. 50, 
1901. 3m 6onberabbru(fe 6. 104 ff. 
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9Bäl^renb § 66 93.®. bad S^ifferenjgefd^äft nid^t berfi^rt, fonbcm 
ftd^ nur mit bem ^örfenternttngefd^äfte, ntit^tn mit einem realen Jtauf« 
gefd^äfte befaßt unb für biefed au^ befonberen ©rfinben ben SlegifieT« 
einwttnb einführt, fommt in § 69 83.®. ber S)if f erenjeinroanb loieber 
jum ^orfd^eine. S)a burd^ ben ^ieoiflereinroanb bie 93örfentermingef(!^te 
erl^eblid^ eingefc^ranlt morben finb, roerben ^le unter gemiffen Umfiänbtn 
ftd^ergefteQt , inbem felbfl bann, roenn bie SrfflDung burd^ Sieferung 
ber SBoren ober SBertpapiere uertragdmögig ou^gefd^Ioffen werben 
foDte, bemnad^ feine Jtaufgefd^äfte, fonbern reine ^ifferen}gefd^afte oor« 
liegen, ber 3^ifferen}einn)anb befeitigt toirb. S)ie SSorau^fefeung hierfür 
bilbet bie ©intragung beiber ^Parteien in ein Sörfenregijier für ben be* 
treffenben ®efd&äft8sn)eig. ®emä6 § 68 abf. 2 93.®. ifl für «uÄlanber 
unb merhoflrbigerroeife für inlönbifd^e 9?agQnten bie Eintragung nid^t 
einmal erforberlidd. S)ie Srteilung unb Übernal^me von Suftr&gen, 
bemnad^ bad Jtommif ftondgef d^öft , mie bie Sereinigung jum Sbfd^hiffe 
oon 93örfentermingefd6äften wirb aud& ^ier bem abfd^luffe fold^er @e- 
fd^äfte gleid;ge{leDt. 93ei beiberfeitiger (Eintragung ift bal^er bad 99orf en^ 
termingefd^äft in jeber 93e)ie^ung unanfed^tbar gemorben, felbftoerfiänbti^^ 
unter ber SSorauöfefeung, bafe e« ber 93egriffgbeflimmung beS § 48 ö.@. 
entfprid^t ober bod^ nur in fold^en untergeorbneten fünften abmeldet, 
ba^ biefe als unerl^eblid^ angefe^en merben muffen. Sei er^eblicber 
Slbroeid^ung liegt tatfäd^lidf; ein Sörfentermingefd^äft nid^t oor, fonbern 
lebiglid^ ein ^^ermingef d^äf t , auf meld^ed § 69 93.®. überhaupt eine 
älnmenbung nid^t finbet. 

@iS ifl bennod^ fo(genbed ju unterfd^eiben : 

1. 93örfentermingefd^äfte ftnb bei Eintragung beiber ißarteieti gültig, 
ba ber 9}egiflereinn>anb nid^t erl^obeu merben fann; 

2. 93örfentermingefd^äfte finb bei mangelnber Eintragung einer^ber 
beiben Parteien nid^tig, meil ber SIegiflereinmanb erhoben werben fann^, 

3. 3)ifferenjgefd^äfte finb bei Eintragung beiber ^Parteien* foioeit 
gültig, ald bie ErfüDung burd^ Lieferung oertragSmägig au#^ 
gefd[|loffen ift; 

4. S)ifferen}nefd^äfte finb bei mangelnber Eintragung einer ber 
beiben Parteien infolge ber SRöglid^feit ber Erhebung bed 3)iffeTtn}« 
einwanbed überhaupt nid^tig. 

5. @ämtlid^e B^^tgefd^Sfte, einfd()lie^lid^ S^i^gefc^öfte unb ^^enttin^ 
gefd^äfte (le^tere, menn fie ber SJIerfmale beiS § 48 93.® entbe^ren)^ 
finb nad^ bem SBortlaute bed 93örf engef e^ed , aud^ wenn fie an ber 
93örfe abgefd^loffen werben, unter nic^t eingetragenen Parteien gültig'). 



M !^ad SReid^dgeric^t ifl t)ielfad§ anbetet äReinung. 3n bem UtttxU )»»ai 
27. Btpimbtx 1902 tottb auSgefü^tt, bag nad^ Sötfenpteifen ge^onbett fein ina%. 
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SBenn bemnad^ bie Sieferung nid^t oertrag^mfigig , fonbcrn burd^ 
anbete 9Rontente bejto. (onKubente Utnfiänbe audgefci^Ioffen toirb, ein 
Xatbefianb, toeld^er ber ^uffaffung bed 9leid^dgerid^ted m^ bein fräßet 
berfl^rten ^(rontme^fel in ber einfd^Iägigen Sled^tfpred^ung entfprid^t^ 
ifi ber S)ifferen}eintoanb felbft bei beiberfeitiger Eintragung in bal^ 
Sörfenregifler nid^t gänglid^ befeitigt; benn aße Interpretation^' 
(finfie, § 7G4 S.@.9. unb § 69 ».0. in Sinlfang }u bringen unb bai» 
9Bort ,,oertragdmä6ig" einfad^ oerfd^roinben }u (äffen, tonnen eine 
ma^ebenbe Sebeutung nid^t beanfprud^en , )uma( ber ©efe^geber bie 
t)eränberte 9tuffaffung bed Steid^i^gerid^ted , bie im Slal^re 1892 eintrat, 
lennen mugte, ate er bei Smanation bed Sörfengefe^ biefeiS Sßort 
mit abrißt in § 69 9.®. eingefd^altet ^at. Sn bem oöttig oerfd^iebenen 
@inne ber in Stebe fie^enben ©efe^edbeflimmungen fd^eitert jebe nod^ 
fo fein eingefäbelte flbereinfiimmenbe Sudlegung. S)a nun ber S)ifferen}' 
einwanb burd^ jene 9led^tfpred&ung unb fp&ter burd^ § 764 93.®.9v 
ber i^r eine gefe^Hd^e ©runbloge fd^affen fodte, eine oiel roeiterge^enbe 
XuSbe^nung erfahren l^at, aliS er in § 69 9.®. beRfet, fo ifi bie 9R5gHd^' 
feit nod^ immer oor^anben, bo§ er aud^ bei beiberfeitiger Eintragung in 
bad Sörfenregifler erhoben toerben tann, toeil § 69 9.®. i^n nur inner^ 
^(b enger 9egren}ung befeitigt ^). 

Die gegenteiligen Sludffi^rungen angefe^ener Suriften tonnen ate 



um ein Xertntngefd)äft aU ein ,b5rfrnmfi6t(^ed' onfpret^en au fönnen. I^agegen ifl 
e9 ntc^t erforbertic^ , ba6 amtU4 feflgeflelltc lemtinpreife bem (Bef^dfte au (Brunbe 
(gelegt loeiben. f)a fold^ed abet im § 48 9.0. audbrücflid) Detlangt toitb, fo toir^ 
unter ^ifettefd^tebuno biefed Paragraphen ein t>om 9lei(!^dgerid6te aufgeflellter er« 
metterter 8e(|riff bei SBdrfenterminftefd^dftel angenommen, ber im (Befet^e feine 9e- 
ftdtnbuno nic^t finbet. £ad Urteil fa^rt bann fort: »Unbefugt ift nic^t ieber 
lermin^anbel, fonbem ber SBörfentermin^anbel' ober ber »börfenmfigige Termin« 
(anbei', unb hierunter (ann nur ein fold^er ))erfianben toerben, ber mit ber v95rfe im 
3ttfammenVknge ftebt". 2)ie)ed ifl faif(!b' Unter 9drfentecminbanbel lann nur 
ein fot^er Mrflanben toerben, toeld^er ber ^egriffSbeftnition bed § 48 ^.(B. cntfprid^t. 
£er dMti^thtx fyit hui effefHbe'Beitfiefd^dft, ma% e« ein gi^aefdftdft fein ober ein 
^nbeUvrci^tli^ed Sieferungdgefd^Aft auf 3'it, niemall an ber 9örfe verbieten tooflen. 
{hiergegen ifl fogor im 9{et((dtage fettend ber !IRe(r(eit aulbrüdlic^ 93erioa(rung 
eingelegt »orben. Sad Siei^dgeri^t be^nt aber feinen oon ibm erfunbenen $kgriff 
ber 996rfentermingef(!^fiftc nid^t nur auf 3^i^a<f(4dfi( an ber ^örfe auS, fonbern er 
foU au4 Vnioenbung auf &t\dfi^tt ftnbtn, bie aufter^lb ber 99drfe gefc^loffcn »erben, 
inbem H fortfährt: »^ieraui folgt a»ar nic^t, baft nur fold^e Xermingef^Afie qU 
börfrnmA6i0 au gelten (oben, bie an ber $5rfe felbfl gef^loffen, ober benen an ber 
Wrfe feftgefleSte Xerminpreife au iS^tunbe gelegt »erben.' 2)amit ifl § 48 9.01. 
aU Segrifflbeftnition für 9örfentermingef4Afte böttig befeitigt toorben. Setgl. 
Ontfd^. be« 9teidi«geri4te« in 3it)ilfa4en. 92. ff. 8b. II, Seipaig 1903, B. 178 ff. 

') 9Bermut(, V., unb SBrenbel, ^., 95rfengefel^; Serlin 1897, e. 110. 
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Ttd^tig nid^t betrad^tet toerben ^). @ t a u 6 bemerlt }. 9., ba6 ber SMffeTen;^ 
^intoanb aud^ nad^ bem neuen 9led^te sroifd^en eingetragenen ^erfotien 
aü DoOfiänbig befeittgt gelten niflf[e, obwohl ber § 764 9.@.9. ni^t 
eine Vereinbarung be^ Sudfc^Iuf^ed effeltiver SrfüOung Dotau^fc^ 
fonbern fid^ ntit ber ertennnbaren 9lbfid^t begnüge; beim ed fei ja gerabe 
ber 3n>edf bed burd^ 3(rt. 14 3tt. V bed @inffi^rungi^gefe(ed gum anbete* 
gefefebud^e eingefd^obenen 9(bf. 2 bed § 69 geinefen, bem § 764 ».®.8. 
bie ®ettung auf Sörfentermingefd^äfte 3n)ifd^en eingetragenen $erfonen 
in üerfagen. S)ad ift ber t(are @inn biefed 9lbfa|ed 2, unb t^ ift 
nid^t erfinblid^, n)orum @areiiS, ^anbeldred^t, 6. Auflage, i^in nac^^ 
fagt: „3)unfel ift ber 9lebe ©inn." — ©e^en mir und nun hierauf 
ben SBortlaut bed eingefd^obenen ominöfen § 69 3(bf. 2 an. Sr ^§t : 
,,S)iefe SSorfd^rtft loirb burdg bie äSorfd^rift bed § 764 S.@.». ni^t 
berührt." Gr befagt bal^er offenfid^tHd^, bag § 69 9.®. gegenüber bem 
§ 764 S.®.9. DoHinJ^altlid^ aufredet erl^a(ten n)irb, bemnad^ bitrd^ 
(enteren eine Slbönberung nid^t erfährt. (Sr befleißt mitbin in feiner 
alten 93ebeutung n)eiter, loeiSl^alb burd^ i^n aud^ femer nad^ @e(tung 
bed Sürgerlid^en ©efeftbud^ed ber ^ifferenjeinmanb nur infotoeit befeitigt 
ift, ald bie Lieferung ber SBoren ober Sßertpapiere t>ertragdmä§ia 
auiSgefd(|(o{fen wirb. S)er S)ifferen}einn)anb, weld^er fld^ auf Xudf^hig 
effeltioer Srfü&ung auf ®runb erlennbarer SLbfid^t grfinbet, n>irb 
burd& § 69 SB.®. bemnad& nid^t ^infättig, xoe^ffalb ber „Hare ©inn- 
beiS 9(rt 14 3iff- ^ bed (Sinfü§rungdgefe|ed }um ^anbeldgefe^bud^ 
gerabe bad ®egentei[ oon bem befagt, xoa^ Btaub aM it;m abjuleiten {id^ 
bemfildt. — S)ag man aM einem fimulierten Sörfentermingefd^äfte bur4 
htn ^ifferenjeinmanb fämtlid^er 9lnfprtid^e oerluflig gel^t unb nid^t 
blog ber Jllage auf bie ^ifferenj, ifl ald felbftoerflänblid^ aufjufaffen, 
n)ei[ baiS gan}e ®efd^äft nid^lig ifl. (Sbenfo tann man aud einem 
fold^en ®efd^äfte entgegen Staub nid^t auf Erfüllung unb abnähme 
Üagen, menn bie Srfi'iOung beim äSertragi^abfd^Iuffe in irgenb einer 
9Beife audgefd^Ioff en morben ift. 

®(eid^ irrtümlid^ ift bie Slnfd^auung oon Xrumpler'). 9laät 
beffen 9Reinung fei bie äierfcbiebenbeit }n)ifd^en § 69 9.®. unb 7&4 
9.®.S. nid^t beabfid^tigt, unb bie SSerfcbieben^eit ber begriffe fei aucb 
mit bem 3n>^dFe bed Sörfengefe^ed nid^t }u oereinigen. ,,S)enn bad 9örfen< 



^) Srtgt. etaub in ^olb^eimd ^onoUfd^rift füi Slttienxtd^i unb SBaittivriim^ 
f&h. 6, ®. 70; ebenbofrlbll Sfteunb, SBb. 6, e. 177; SBernet, 2)eutfd^ 3imftm* 
Rettung, 9b. 5, 6. 249; e taub, l^ommentaT, 9b. II, 6. 1838; iReid^Sgmil^tntnl 
tiom 29. OfebruaT 1896 in 3utifHf(i^e SBod^enfc^riftr 1896, 6. 238; gfiennb, 
2)eutfd6e äuTiflenjeitung, 1896, e. 215 unb 465. 

') XTumpler, Dr. jur., rer. pol., S^ie 2)iffeTett)Qef4dftr k., 6onbcm&biiitf 
au8 d^olbf^mibtd 3ettfd^rift für bad gefamte ^nbeldred^t, 6. 106 ff., Gtuttgaii 190^ 
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gefe^ mO ja bie Sted^töfolgen , bie bad bürgerlid^e Siedet an einen be« 
ftintmten Xatbeftanb getnfipft l^at, unter beflimmten SSoraudfe^ungen 
befeitigen. 3f^ nun naddträgKd^ ber Xatbefianb, an ben bad bDrgerlid^e 
iJted^t jene ^led^töfolgen gefnüpft f^ai, geänbert n)orben, fo mfiffen nun« 
me^r, üoraudgefe^t, bag bie SSorfci^rift be^ § 69 aud^ unter ber ®titünQ 
bed neuen 9led^ted beibehalten roethtn foQ, mad ia burd^ bie ^in^uffigung 
bed 9l6f . 2 auger 3n>^if^( gefleOt xooxhtn ift, jene Sleci^tdfolgen für biefen 
geonberten Xatbeflanb befeitigt werben." 

@ooie( Säge, fooiel nid^t }utreffenbe Slnfd^auungen! Ob bie 93er« 
fd^ieben^eit nid^t beabftd^tigt ober ob fte burd^ Unioiffenl^eit, 9Ri6DerflanbniiS, 
3ufaQ ober einen fonftigen Umftanb burd^ ben ©efe^geber ^eroorgerufen 
worben ifl, erfd^eint gleid^gältig. ®enug, bog biefe SSerfd^ieben^eit 
unleugbar in beiben ©efefeen 9ui^brud( gefunben ^at. @d mu6 bal^er 
mit biefer äSerfd^iebenl^eit gered^net werben: benn ber l^eutige !Rid^ter 
ifi nid^t rönüfd^er $rötor, ber auf @runb feiner eigenen Sbilta ent« 
fd^eibet, fonbem geniä^ ber befiebenben ©efe^e, beren äßortlaut nid^t 
nad^ belieben angewanbt ober burd^ Interpretation ax\^ ber 9Be(t ge* 
fd^afft werben fann. 3e me^r bie Sted^tfpred^ung ftd^ in (eftterer $in« 
ftdfit bemfl^t, je offenftc^tlid^er fie ftc^ burd^ fpifefinbige gnterpretationd« 
(finfie an bie Stelle ber ®efe(gebung )u fteden ftd^ anf d^idft, beRo nte^r 
ftntt bad 9Ied^tdben)u6tfein bed 93ol(ed, unb befto größer werben bie 
(Srfdbfltterungen bed Vertrauend auf eine unparteiifd^e unb geredete 
ÄecfttÄpflege. — 

Wit bem 3n)ede bed Sörfengefe^ed \)ai bie S)ifferen}befiimmung 
bei» § 7(34 93.3.9. nid^ti» }u fd^affen. S)ie neuere Sted^tdauffaffung bed 
!Reid^<^gerid^ted , bie bur(^ biefen ^aragrapben (obift}iert werben foOte, 
beflanb fd^on jur S^it ber Beratung beS Sörfengefefted unb war aD< 
gemein belannt. SDie nad^tröglid^e Jlobiftfation tann baber weber auf 
ben Sn'edt bed Sörfengefe^ed nod^ auf bie Sebeutunq oon § 69 9.®. 
irgenb einen Sinflug audflben, ^aü bie SJegriffdbeflimmung unoeränbert 
fortbeflebt. 2)iefed ifl ber ^q% unb H x\l burd^ ben neu eingefd^a(teten 
9bfa6 2 fogar audbrädtlid^ hervorgehoben worben, bag burd^ bie 9e« 
griffdbeftimmung be« § 764 3J.®.93. ber § 69 9.®. nid&t berührt 
werben foO, Unterer fonad^ unoeränbert in ®eltung bleibt. 6d ifl ha* 
^er (einei»weg< angängig unb wfirbe einen Serflog gegen § 69 Sbf. 2 
9.®. bebeuten, ben 3:atbeflanb bed § 764 9.®.9. bem Xatbeflanbe bed 
§ 69 9.®. unterfd^ieben )u woOen. Sd bleibt bemnad^ befielen, ba§ 
bei beiberfeitiger Eintragung in ein Sörfenregifier ber S)ifferen2einwatib 
nur beim (Eingeben ,,reiner" 3)ifferen}gef cbäf te , b. 1^. beim Sludfd^Iuffe 
effettioer SrfüQung burcb Vertrag, befeitigt ifl. i^add jebocb bie Sffettio^ 
lieferung nid^t oertragdmögig, fonbem in anberer 9Seife, etwa burd^ er* 
(ennbar gemad^te 9(bfid^t auf einer @eite unb fliOf d^weigenber Suflimmung 
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auf bet anbeten ober nad^ älnftd^t bed 9teid^dgend^teiS bur(| tonfhtboite 

Umflanbe, auSgefd^Ioffen ifl, bleibt ber SJifferenjeinwanb aud^ unter ber 

aSoraugfefeunfl ber eintragung ber ^Parteien befielen ^). SBenn l^iergegen 

eingeioanbt iDorben i% bag bann ein ®efc^fift fid^ auc^ ald Spiel bap 

{leQen lönne, n)enn (Sffeltioerfailung beabftd^tigt fei, loenn alfo fein 

S)ifferen)gefd^äft, fonbern ein realer Jlauf porHege, fo i{l hierin eine fo 

fd^mere äierlennung ber tatfädglid^en 93erl^ältniffe eingefd^tojfen, nie mau 

fie bei einem ^uriflen nid^t finben foEte; benn ba^ lein Jtauf Dorliegt, 

er^edt eben aulS bem Slu^fd^luffe ber (SffeftioerffiDung, n)oburd^ lein jioei^ 

feitiged 9ied^tiSgefd^äft/ fonbern nur eine einfeitige Serpflid^tung ^eroor« 

gerufen n)irb, bemnad^ niematö, aud^ beim 9(udfd^tuffe burd^ {onflubetite 

Umfiönbe, ein realer Jtauf oorl^anben ifi. S)er 3)ifferen)einn)anb (ann, 

einerlei ob bie Parteien in bad ^örfenregifter eingetrogen finb ober nid^t, 

niemals erl^oben toerben, wenn ein Jtauf^ fonad^ {eine einfeitige 

fieiflungiSoerpflid^tung oorliegt. äBir ftnb ber Meinung, bag man ben 

berfll^rten SBiberfprud^ )n)ifd&en bem Sörfengefege unb bem Sürgerlid^en 

©efe^bud^e nid^t burd^ S^terpretationdlünfle oerfleiftern tann, fonbern ba| 

eine llnberung ber fraglid^en ©efe^edfleSen unumgänglid^ notioeubig ijl. 

»ejüglid^ bed freien Sterminl^anbeU (§ 51 9(bf. 218.®.) mag 

nod^ einmal barauf ^ingemiefen merben, bag fttr i^n bad Sörfenregifier 

nid^t befielt. S>a er {td^ jumeifl in ben fogen. verbotenen papieren 

unb SBaren ooDiiel^t , unterliegt er ben börfenpoliseilid^en Sßorfd^riften 

bed § 51 93.®. Unter äSead^tung berfelben !ann er oon ber Sörfe nid^t 

audgefd^loffen toerben, au^ ermangeln bie il^n }ufammenfetenben @e« 

fd^äfte nid^t ber jioilred^tlid^en ©ültigfeit, mie bereits beioiefen ifi 

@in 9legi{iereinn)anb ift bal^er fflr biefe @efd^äfte audgefd^loffen. ®ad 

gleid^e gilt für ben nid^t }ugelaffenen Sermin^anbel (§52B.@.\ 

ber ftd^ in ben erlaubten papieren unb Sßaren t)oII}iel^en barf. Dh- 

gleid^ er ftd^ in ben für Sörfentermingefd^äfte üblid^en formen abioideln 

fann, befielt aud^ fär i^n baS Sörfenregifler unb fomit ber Stesifier» 

einmanb nid^t, ba i^m bie Drganifation bur^ ben Sfirfenoorfionb 

(§ 48 S.®.) fe^lt »eibe Srten oon SCermingefd^äf ten Rnb gijgefi^aftf. 

@ie ftnb im ®egenfa6e jum ^anbelSred^tlid^en fiieferungSgefd^&fte auf 

3eit auf eine feflbeflimmte fiieferungSseit ober mit einer fefibefiimmten 

SieferungSfrift abgefd^loifen, mä^renb biefeS eine 9lad^frifl jur fiiefening 

getoä^rt. @S uuterfd^eibet [x^ bemnad^ gan} erl^eblidg oon ben oor« 

benannten 2;ermingefd^äften in red^tlid^er unb wirtfd^aftlid^er ^infid&t. 

gür biefeS ©efd^äft fann ber Slegiflereinroanb niemote in grage fommen, 



*) löergl. gOßermut:^. %., unb SBrenbel, $)., »ör|cnQefefr, SBetlin 1«#7. 
@. 110 ff. ^\n i|t § 69 8.®. unter ^Infül^rung ber einfd^ldQtQen eteüen be^ ^r< 
rid^trS ber IBörfenenquetefommifrion, ber Snotibe ic. burd^aud jutreffenb fommntlint. 
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ioei( ber 993ortIaut aSer einfd^Iagigen SefUmtnungen bed Sörfengefe^eiS 
fol^eit mit abfoluter Sid^er^eit audfci^Iiegt. S)enno(i^ ^ot bie ^ä^U 
{pred^ung aud^ on i^m Slnflo^ genommen! — 

jtann nun für biefe ©efd^äfte ber S)ifferen}einn)anb )ur 91m 
wenbung gelangen ? ©ewig, f omeit fte S)ifferen}gef d^äf te barfteden, b. ^. 
faOd fie leine realen Aaufgefd^äfte, fonbern ftmulierte B^itg^fd^äfte 
bilben. 3Bann ftnb jebod^ fold^e ©efd^äfte atö S)ifferen)gefd&afte gu 
betrad^ten? $ier ift nun ber frfl^ere fd^mantenbe Soben ber Sted^t* 
fpred^ung uerlajfen worben, unb bie geßeQte g^rage beantwortet {td^ je^t 
bei Geltung bed Sflrgerlid^en @efeftbud^ed ba^in, wenn ber Xatbefianb 
bed § 7M S.®.a oortiegt. 

Ob bie in i^m enthaltene S)efinition bed S)ifferensgefd^äfted g(fld« 
(id^ ober unglfldlid^ gewählt ifl, ob burd^ fte unfere wirtfd^aftlid^e 
SntwidPelung ber größten ©efa^r auiSgefe^t werben !ann, ober ob ße 
bei ricbtiger SInwenbung eigentlid^ gar feine Sebeutung )u erlangen 
oermag, i{l eine anbere e^rage, bie wo^I eine eingel^enbe Erörterung 
oerbient. 3uoor ^anbelt ei^ ftd^ aber um bie Definition. Slad^ i^r ifl 
ein auf Lieferung oon 9Baren ober 3Bertpapieren (autenber äSertrag ein 
9)ifferen2gefd^äft, wenn er in ber 9Ibfid^t gefc^loffen worben ift, bag ber 
Unterfd^ieb }wifd^en bem vereinbarten greife unb beut Sörfeu' ober 
Slarltpreife ber Siefenmgd}eit oon bem oerlierenben 7ei(e an ben ge* 
winnenben ge}a^(t werben foD. 

1. 3)er Vertrag mug auf Lieferung oon Sßaren ober SBertpapieren 
lauten. 6d lann fidd ba^er nur um Sieferungdgef d^äf te , bemnad^ um 
@efd^fifte, bie nad^ einer oereinbarten ^tit ober }u einem beftimmten 
fpäteren S^itpuntte )u erfflOen Rnb, l^anbeln. @i^ tonnen jebod^ aOe 
Srten oon 3eitgef(^äf ten in {^rage tommen, al& ha ftnb : Sörf entermin« 
gefd^afte, einfa^e Termin« be}w. ^i£gefd(|äfte unb ^anbetered^tKd^e 
Sieferungdgefd^äfte auf 3^t. 9lOe Srten oon ftaffa^ unb £ocogefd(fäften 
ftnb audgefd^ (offen, weil ber $)egriff ber fiieferungSgefd^iafte auf fte nid^t 
anwenbbar ifl. Dr. Staub ift gwar anberer SReinung, inbem er be» 
Rauptet, bag ber § 7G4 9 ®.$). ber Snwenbung auf ftaffagefd^äfte nid^t 
entgegenfle^e. S^ax laute fein 9ßort(aut fo, aU bejöge er ftd^ nur 
auf S^itgef d^äf te ; aDein bie SBorte feien nur fd^led^t gewählt ^ bie 
jweifeUofe Sbftd^t bed ©efe^ed ge^e ba^in , ade Sörfengefd^äf te )u 
treffen, weiS^alb § 7G4 9.®.93. über feinen SBortlaut ^inaud audbe^nenb 
interpretiert werben muffe *). 3)er befannte Jlommentator bed ^anbete' 
gefe^bud^ed oerwidfelt fid^ hierbei in einen unlösbaren 9Biberfpntd^, 
inbem er in ben gleid^en ^eifltv oerfäDt, ben er bem 9leic|)dgeri(^te fo 
^oc^ anred^net, wenn biefed ben Segriff ber Sörtentermingeic^äfte fiber 

') staub, Dr. {)frmann, l^olnmrntat ^um ^anbeU^rfff^bu^e, 6. u. 7. 9luf[., 
9b. U, Srrlin 1900, 8. 1840. 
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§ 48 9.®. ^inaud audbel^nenb interpretiert, unb jmar an^ bem gleid^en 
®runbe, loeit angeblid^ bie 9(6fidE)t bed ©efe^geberiS barauf (inau^ing, 
bie ©efd^äfte, welche bem enoeiterten begriffe ber Sörfentermingefd^äfte 
entfprad^en^ )u treffen, unb er fie getroffen ^aben iDflrbe, rotnn i^m bie* 
felben üor Srla^ bed 935rfengefefeed betannt geraefen feien ^). 9Sad 
@taub bei 9lud(egung üon §764 3).®.99. red^t \% faun bem Sleid^^ 
gerid^te bei Sludlegung t)on §§ 48 unb 66 S9.®. biOig fein. S)a aber 
baiS 9leid^dgerid^t in biefem ^aQe, toie x>on beu oerfd^iebenflen Seiten 
nad^gen)iefen toorben ift, mit feiner äluffaffung nid^t ben SBiSen bc^ 
©efe^geberd trifft 'X fo lann aud^ oon ber Suffoffung ©taubd }u 
§ 764 9.@.9. bad gleid^e aui^gefagt merben. S^^^ (onnte einem fd^arf- 
finnigen ^uriften, mie Staub, biefer 9Eßiberfpru^ nid[it entge||eii, unb 
er fud^t burd^ eine Stanbbemerlung an biefer ÄHppe oorbetsufegebt, 
inbem er aui^ffll^rt, bag feine Interpretation ganj anberer 9rt fei, al^ 
bie beiS Steid^dgcrid^teiS }u § 66 9.@. Xa^ Steid^dgerid^t moQe ben 
§ 66 9.®. nid^t blog anmenben auf ®efd^äfte, bie balS ®efe6 su treffen 
beabftd^tige, fonbern aud^ auf fold^e, bie ed ni^t treffen rooOte, bie aber 
feinen roirtfd^aftlid^en S^td vereiteln. 3)iefe Unterfd^eibung ifl fe^r 
^flbfd^; nur fd^abe, ba§ fte in gleid^er SBeife für bie Staubfd^e 
Interpretation ju §'764 9.®. 93. jutrifft; benn aud^ Staub 
menbet § 764 9.®.^. an auf ®efd^äfte, bie biefer ^aragrap^ nid^t 
treffen n)oDte, bie aber unter Umftänben feinen n)irtfd^aft[id^en S^^^ 
vereiteln fönnen. Sei ber Beratung beiS Surgerlid^en ©efe^buc^ in 
ber jlommifnon, fon)o^( in ber erfien ate aud^ in ber jmeiten Sefuiut, 
ifi niemanb auf ben ®ebanfen getommen, bag Jtaffa^ btm fiocogefd^fte 
jemals ald 3)ifferen}gefd^afte angefel^en werben tonnten. 3Ran 6al 
l^ierunter ftetd fiieferungdgefd^äfte auf 3^it oerftanben, bei benen reale 
SrfflQung audgefc^ (offen n)ar unb r^bie SlbroidFelung burd^i S^^^^^B ^^ 
Unterfc^iebeiS }n)ifd^en bem bebungenen greife unb bem Jlurfe ober 
SKarftpreife jur ©rfüHung^jcit gefd^e^en foffe''*). Sie jroeifeUofe Stt* 
fid^t bed ®efe^geberd ging bal^er aQein barauf ^inaui», bie SpehiUition 
in B^^Ö^f Säften ju treffen, bie Äaff agef d&äf te , aud^ toenn bei i^nen 
(eine realen ®ef(^äftdabfd^(üffe beabfid^tigt merben^), unbehelligt ju 
laffen, aud n)eld^em ®runbe bie audbe^nenbe Interpretation bed § 764 
9.@.9. abjumeifen ift. älugcrbem fle^t ed fefl, bag bie SRe^rfieit be^ 
9leid^i^taged ben § 764 93.@.93. tro^ äBiberfprud^ed ber 9legierung^- 

>) ©taub, ibid., ©. 1326 ff. 

>) S^erfil. Dr. Sl^teffer, ^ie banbeldre^tl teilen Steferungdgeft^äftr, 9rtltn 1900. 

>) 246. Si^ung im ^a^re 1883, m^L amüi^t ^loim aum )8.(BJ9., »b. II. 
®. 647; ferner $roto(oa ber ilommiffton , II. Sefung beg dnttonrfd bed 9.®.^. 
Berlin 1898, JSb. II, 6. 804. 

^) (intfd^etbunQ beS tReid^Sgerid^ted bom 11. 9lpril 1900. 
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Dertreter in \>ai Sfirgerlid^e ©efe^bud^ aufgenommen \)at, um bie 
Sted^tfpred^ung bed 9leic6dgerid^tei$ in Sod^en bed 3)ifferen2einioanbed 
}u tobiftiieren, unb von biefem ttoft ber SeioeidfüJ^rung, bag ber Slu^^ 
fd^Iug Der SffettioerfüDung burd^ tonHubente Umflänbe gefd^e^en fönne, 
bid bal^in ber S)ifferen)einiDQnb fflr Jlaffagefd^öfte nid^t a(d }u(äfftg er« 
ad^tet TDorben xoaxK 

3(ber fetbfl xoenn bie Slbftd^t greiser Parteien, ober gar bei^ „®eU%' 
geberiS" eine gegenteilige geroefen fein foQte unb man unter Umflanben 
aui ben SRotioen, 5lommiffiondbertd^ten^ Sieben u. f • xo. etn)ad berartigeiS 
^eraudbeuten ober ableiten fönnte, fo mu6 ed aU audgefc^Ioffen erad^tet 
werben, l^ierauiS einen (Sinmanb gegen ben Haren SBortlaut bed ©efe^ed* 
testet abjuleiten. S)a nämlid^ bie moberne ©efe^gebung, bie auf par(a« 
mentorifci^em SBege {ufianbe tommt, ein Jtompromig ber bioergierenben 
Stid^tungen barfleOt unb bie @puren ber ^arteifömpfe aufmeifl, ber ur* 
fprflnglid^e SBiOe burd^ nad(iträglid^e 3(nträge mefentlidde Sbänberungen, 
man^mal fogar burd^ SufaOdme^r^eiten, erfäl^rt, fo Idnnen bie genann« 
ten ^Materialien nur be^utfam }ur ätu^legung bed ©efefted ^erange}ogen 
merben. ^ie neuerlitib^ fto^'^ ^eranjie^ung ber SRotioe ifl in mand^en 
e^äOen gerabe}u ald ein Unfug )u bejeic^nen. Sine SSenoertung ift 
^öc^flend bann mdglid^, roenn im ©efe^edte^te offenftc^tlid^e Untlar^eiten 
auftreten. Sud folc^en 9Raterialien aber einen angeblid^en SBiQen bed 
©efe^geberd ^u abflral^ieren unb burd^ biefen ben ©efe^ei^te^t gerabemegiS 
}u befeitigen ober feinen tlaren äBortlaut in bad ©egenteil ju oerle^ren, 
barf niemals geflattet werben, weil baburd^ bie l^unbamente unferer ge« 
famten Slec^tfpred^ung flarf ind SBanfen geraten würben : ein 3uftanb, 
ber ftd^ mit einem georbneten äted^ti^leben auf bie !Dauer nicbt oerträgt. 
aSon einer fold^en f (Riefen ISbene ifl ein 3urfld( fd^leunigfl erf orber lic^ ^). 

SBai» nun § 764 9.©.93. anbetrifft, fo ifl in i^m unbeftritten unb 
unbeflreitbar unb aud^ fflr jebermann oöQig Ilar nur oom fiieferungd^ 
gefc^öfte auf Qext bie Siebe. 3Bie man hiergegen behaupten tann, bag 
ber SBortlaut nur fcblecbt gewählt fei, ifl unerfinblid^. äBarum foOte 
nun gerabe ^ier ber ®efet}geber {td^ nid^t tlar Aber bie SRaterie, foweit 
biefe ed }ulä6t, geworben fein ? SBad ^inbert uni^, faDii^ ed un^ in ben 
Jtram pagt, fold^ed bei beliebigen anberen ©efegen unb ©efe^edfleOen 
gleid^faOd an}une^men? 9Benn man nad^ biefer Slid^tung einen Snfang 



>) 92ac6 VbWu% birfex ^[b^onblung »irb ein Urteil beft Keic^dgerid^ted toom 
4. 3<inuat 1902 befannt, in ivet^rm unfere ^uffaffung» baft ilaffagef^dftc feine 
Söcfentermingefd^dfte unb au4 (eine S^iffetenagefcj^fte im 6inne oom § 764 SB.(B.)8. 
finb, entgegen ben Gtaubf^en ^luSffl^Tungen, beftdtigt »trb. Sergt. ,'SßanUüxd^i^' , 
I. 3a^rg.» 91t. 7 bom 7. 9(prU 1902, 8. 119 ff. 

*) 2)ie (Befe|ed)ooTte bilben bad (Befrt^, unb aud i^en ifl bet Ginn bH (itefekcd 
30 entnehmen. 

SBcrmctt, O^ffenftublcn. 23 
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jugibt, ift ein ßnbe nid^t abiufel^en. S)iefe SReinung @taubd, bie au(( 
nad^ ben angeffi^rten ftommifftondbertd^ten nad^ {einer Siid^tung }u galten 
ifl, erf d^eint um fo oenounbertid^er^ ali^ ber gan}e Xngel* unb Stfi^unh 
bed § 764 lebigHc(y ein S^ttgefd^äft }ur SSoraudfeftung dat'). 

S)emnad^ lönnen alle ftaffagefd^äfte burd^ § 764 nid^t berä^ 
vottbtn, feien t& gemeine AajTagefd^äfte, aud^ loenn {te gleid^ benen an 
ber 3lm 9)or{er Sörfe in flarler SBeife rein fpefuktioen S^enbenjen 
bienen, feien eS @rog{affagefd^äfte, bie ftd^ nur in gan} untergeorbneten 
fünften t)om gemeinen Jtaffagefd^öfte ablieben, fo }. 9. burd^ Sugrunbe» 
legung einer befUmmten ^IRengeneinl^eit Don papieren unb Sered^nung 
bed toirllid^ gejal^Iten iturfed unb nid^t eined S)urd^f d^nittdfurfed , ober 
feien e& bie Jtaffatontotorrentgefd^äfte. Xud^ lefttered ifl feiner innerjien 
9latur nad^ ein Aaff agef d^äf t ; benn nienn aud^ ber Sanfter nad^ 9^ 
fd^affung ber Bi&dt, meldte bem Aunben biiS Ultimo gut gef(^Tteben 
roerben, biefem bie B^^^'^unfi ^^^ }u^ gleichen S^ermine debitiert, fo ftnb 
bod^ bie @tüde oom Sage bed @efd()aftSabfd^luffed an Gigentum be» 
A&uferd, xoaf)xtnb biefer in ^öl^e bed JlaufpreifeiS ©c^ulbner bed Sanfter^ 
ift. S)er mo^l unanfed^tbare Semeid liegt barin, bag ber Jt&ufer für 
bie i^m geflunbete 3<>^(ung 3inf^n in beträd^tUd^er $ö^e oom 2^ge 
bed 5taufei& an }u entrid^ten ^at, mä^renb i^m bie @tüd(e)infen ju gute 
tommen. Seibed mad^t t& ba(|er unmöqlid^, ba& ftaffafontoforrentgefd^dfl 
ber 9Ratterbanfen ate ein ftmuUerted fiieferungdgefd^äft auf 3eit ju be^ 
trad^ten. 9ln ber red^tlic^en Statur bed ©efd^äftiS mirb nid^td geanbert. 
menn aud^ bie Übergabe ber @tfld(e unb bie Segleid^ung bed frebttterten 
Jtaufpreifed jum Ultimo ober ju einem beliebigen fonfUgen Xermine traft 
ber Vereinbarung ftattfinbet. ©o xoüxbt }. 93., menn ber Sanfter oor 
bem älbred^nungdtermine faOierte, ber 5tunbe bie @tüd(e gegen 3<^^lung 
beS Aaufpreifed an bie SRaffe an ftd^ nefimen fönnen, mä^renb beim 
fiieferungiSgefd^öfte nur ein Snfprud^ an bie 3Raf[e befielt. 

2. S)er Sief enmgdoertrag mug in b e r 91 b f i c^ t gef d^loffen merben, 
bag ber Unterfd^ieb jioifc^en bem oereinbarten greife unD bem 85rfen* 



^) SUetgl. SRotiüe (6. 648) ^u § 664 bed (Snttoutfe$, ie|t § 768 ».®.SB. : ,9ht 
ben @efe^rn, toelc^e ftd^ mit ben S^ifferen^gefd^öften befaffen, nut fiber bie eigentlicfefn 
unb tva'^ten 2)tffetenagef4äfte Oeftimmungen au treffen unb bie gf^agc au entfärben, 
ob biefelben au ben ©piel* unb äBettDettiögen gel^ören, l^ot feinen Stotd, totit fit — 
toie bemerft — im ptaftifd^en Seben ntd^t \>it genngfle 9ioQe fptelen. 6oIItni abn 
(Brünbe t)otliegen, bie beaeid^neten, il^nen im praltifd^en drfolge nal^fle^nbra Bett« 
gefd^Afte au befd^iänfen, fo toürbe metter au flehen fein. Ob bad angdnQtfl »nb 
etjent. toie einaugreifen fei, barüber fann erft bei ber IRedifion beS ^nbeUgrfek' 
bud^ed entf(^ieben toerben.' Rubere atft 3^i*d^f4Afte finb bal^r felbft bei IBeia^ung 
ber aufgeworfenen Sf^age niemald in ^u^fic^t genommen. SBclanntUc^ koat bie Sc 
gierung nid^t für eine )99ef(^rän!ung ber 3'i^fi<^f4flfte. 
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ober Storltprelfe ber Sieferungd}eit u. f. lo. gegal^It werben foQ. SBaiS 
oerfle^t man nun unter Xbftd^t, unb loarum ntuB eine fold^e aU x>ox- 
(iegenb anflenommen werben? 9l6{tcl^t ifl non abfeilen abgeleitet, unb 
ein 9(bfel^en ifi bann oor^anben, toenn ftd^ jemanb bei feiner ^nblung 
beS Srfolged berfelben bewußt ifl ^). S)emnad^ l^at bai» SBort 9l6ftd^t eine 
auf bie 3>^)(unft gerid^tete Sebeutung. 3m @trafred^te oerflel^t man 
unter Sbftd^t ben (SrfoIgdniOfen, b. ^. ben äBiOen, einen @rfoIg ^erbei^ 
)uffi^ren, mobei {war bie äBirlung fraglid^ bleibt unb bei ber blogen 
Stbfid^t nid^t befannt ifl. @r ifl bemnad^ mit äSorfa^ ibentifd^. 9Ber 
beabftd^tigt, ttxoa^ }u tun, ^at ben SSillen, eine SEßirfung ^erbeijufü^ren. 
Unter älbftd^t ifl ba^er ber betätigte SBiOe, eine beflimmte Sßirlung }u 
erjieten, ju verfielen. Sßenn bal^er t)on Slutoren, wie Xrumpler, ange« 
nommen }u werben fd^eint, man lönne bie Sbitd^t l^aben, ju fpielen, unb 
babei ben SSBiOen, iu laufen, fo mfiffen wir fold^ed ate ein S)ing ber 
Unmöglid^feit betrad^ten, ba abftd^t unb aßiOe ibentifd^ ftnb. @d (ann 
ftd^ hierbei nur um ben wahren ober ben ftmulierten SBiden l^anbeln; 
erfterer, ber aud^ extra protocollum oor^anben fein lann, würbe bie 
9b{td^t ber Parteien barfletten, ber le^tere aU eine Xäufd^ung ju be« 
trad^ten fein'). 92un ifl nad^ § 764 @a6 2 93.@.9. nid^t einmal er« 
forberlic^, bag bie Sbftd^t auf S^^^ung bed Unterfd^iebi^ bei beiben 
Parteien oorbanben ifl, fonbern e& wirb für audreid^enb erKart, wenn 
biefe Stbfid^t bei einer Partei befielt unb bie anbere Partei eine 
jtenntnid biefer Sbfid^t beft^t ober beftften mug. SBenn bal^er bad 92id^t« 
fennen biefer Stbftd^t aud^ nur auf ^a^rläfftgfeit beruht, ifl baiS ®ef((äf t 
ate 2)ifferen}gefd^äft ju betrad^ten, unb bie gefeftlid^en (folgen bed 
©piete treten ein (§ 762 83.®.».)- 

S)iefe SefUmmung gel^t aderbingd weit Aber bie reic^dgerid^tlid^e 
Slubitatur ^inaud, wie fte na^ bem f^rontwed^fel im Sa^re 1892 flatt' 
fanb. 3la^ berfelben l^atte ftd^ bie Xbftc^t ber Parteien auf 9lud« 
fd^lug ber (EffeltioerfflUung burd^ eine 3Bi(leni^er(lärung }u äugem, 
weld^e entweber oertragdmägig fein mugte ober wenigfleniS burc^ fon* 
tlubente Umflanbe ald oorliegenb anjufe^en war. 3n ber @ene^migung 
be|w. fliQfd^weigenben 3uflimmung ju ber Slbftd^t ber anberen Partei 
war aud^ bie 9lbftd^t ber erflen Partei gegeben, oon ber SffeftioerfflOung 
abjufe^en. S)er hierauf lautenbe iBertragdabf(^lug würbe bemnad^ aU 
ein Sd^eingef d6äf t , ha^ ein S)ifferen3gefd^äft oerbarg, betrad^tet. S>ai^ 
Steid^gerid^t ^at ba^er flets mit ber oieQeid^t oerflerften, aber (onlret 
oor^anbenen Sbftd^t bei ber Parteien gered^net 2)urd^ bie als oor« 

1) SBergL (httf^cibung beS Keid^^m^U 9b. IX. 75; ferner SBb.XI, 6. 175. 
^ Xrnmpler Dr. jor«, rer. pol., S)ie S^ifferenafiefc^dfte ac. Gonberabbrud 
QU« (S^olbfd^mibU Seitfd^fi fflr ba8 gefamte ^anbeUre^t, 99b. 50, 6. 81. 

28» 
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lanben angenommene Slbjtd^t einer Partei roirb ber (S^atatter bed 
S)ifferen}gefd^äfteiS Derlaffen, unb ei^ werben reale itaufgefd^äfte mit 
bem @pietd^arafter betafiet. 3Bai$ brandet ed nämlid^ ben einen itontra^ 
l^enten }u fümmern, votl^t^ bie älbftd^t bed anberen Jtontra^enten ifi, 
wenn bie eigene Slbftd^t emfllid^ auf ein realeS fiieferungdgefd^äft ge^t 
unb ber ©egner beim SBerjuge laut emillid^ gemeinten SSertraged 
gemä^ § 376 ^.©.93. auf Sd^aben^erfag n)egen Stid^terffldung belangt 
tDerben foD, n)enn nic^t gar bie Slbftd^t bei il^m befleißt, trofe äkrjuge^ 
(Srfällung }u uerlangen. S)iefe Slbftd^t n)irb ja burd^ ben ^ufoertxog 
betoiefen, unb e^ flehen ftd§ l^ier }n)ei 3Ibftd^ten gegenüber, oon benen 
biejenige auf B^^Iung ber S)ifferen} gerid^tete Slbftd^t {eine Sebeutung 
gewinnen lann, ba il^r SBertreter ftd^ burd^ 9lbfd^lu§ bed äSertrageS jur 
gegenteiligen Slbftd^t oerpflid^tet l^at S}ie feinige iß baburd^ ^infäQig 
geworben. SSeil ber Sanlier t)on feiner Seite SffeltioerffiDung niemols 
au^f daliegt ^ bürfte ber Slad^toeid ber Simulation, ber oon beinjenigen 
gefül^rt werben mu§, weld^er 9Ied^te I^ierau8 ableitet, wol^I feiten erbra^t 
werben fönnen. ^ f old^en flauen liegt ein } w e i feitiged 9ied^tiSigef(!^ft, 
bemnad^ ein realer Jtauf oor unb !ein S)ifferen}gefd^äft, weld^ed betaimt^ 
lid^ nur eine einfeitige fieiflung einf daliegt. 9tad^ bem SflrgerlU^ 
@efe^bud^e wirb aber bad ©efd^äft bereitö afö Spiel angefel^en, loenn 
aud^ ber eine Seil nur bie 9lbftd^t auf S)ifferen}ial^lung l^atte unb ber 
anbcre 2^eil biefe 2lbfid(|t fennt ober lennen mufe. S)iefer SIeil fennt 
bie fraglidde Slbftd^t, wenn ber anbere S^eil il^m ben oertragdmäj^igen 
9ludfd^lu§ ber (SffeftioerfüQung burd^ 3BiQendl^anblungen audbrüdlidb 
bargetan l^at. @r mu§ bie 9lbftd^t lennen, wenn burd^ Sorliegen 
{on!(ubenter Umflänbe auf äludfd^lug ber SffeftioerffiQung }u fd^liegen 
ifl. 3)aB in 3Birflid&!eit aud lonflubenten Umflänben nid^ts gefdl^tofffn 
werben fann, ifl unfd^wer }u erfennen. älber bie bem einen Zueile }ifr 
Saft faüenbe g^al^rläfftgfeit oinbi}iert il^nen burd^fd^lagenbe S3ewei^ traft. 
@d erfd^eint bem § 764 93.@.9. gegenüber nid^t überflfiffig, auf ba« 
Unjutreffenbe ber fonllubenten Umflänbe fortgefe|t ju oerweifen ^i. 
Site fold^e fönnen l^ier gelten: 

a) fel^lenbeiS SSermdgen, um abnehmen unb johlen ober liefern )U 
tonnen ; 

b) bebeutenbe SRengen ber gel^anbelten Rapiere ober Sßaren; 



') 93ergl. bie itefflid^en ^udfül^rungen toon Dr. Staub in ^olb^eim^ 
aBod^enfd^rift fflr ^ftienred^t unb Sanftoefen, !Bb. I, S. 481 ff., Setlin 1892; be«* 
flletd^en Dr. 8f r. SB e n b i j e n , 3"« Swfie ber S)iff erenagefd^äf te ibid., »b. I, 6. 461 ff-, 
unb Tlai «rn^olb, 3ut Sfrage ber ©ifferenaaefd^öfte ibid., ©b. II, ©,46; ht^ 
gleid^en ©taub, Dr. ^ermann, Kommentar, 6./7. )(ufl., ^Berlin 1900, 9b« II, 
©. 1839 ff.; femer Stöbert 6 ^nütgen, 2)a3 ^tfferenagef^äft, Grlonger 3nattgttral« 
btffertation, 2)fiffeIborf 1899. 
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c) niebriger Sinfd^ug bei (Singel^ung beiS ©efd^äfteiS; 

d) bem ©efd^af trieben femfiel^enber Sebendberuf; 

e) Sudeinanberfeftungen Aber bie möglid^en iDittfd^aftHd^en e¥o(gen 
bed ©efd^afte«; 

f) btö^erige Slrt bed gefd^äftlid^en SSerfe^rd. 

Sämtlid^e fünfte liefern einjetn loie au^ in i^rem Bufammen* 
treffen, roie bereitö }um Steile bei Setrad^tung ber bejüglid^en 9leid^d< 
geriii^tiSentfd^eibungen ongebeutet roorben ifl, feinen SSemeid für bie 91b« 
ftd^t eined Kontrahenten. S)a8 fel^Ienbe Vermögen fann burd^ Arebit 
ober burd^ Erfüllung feiteniS britter ^erfonen erfefet xotxhm, n)ie aud^ 
ber Sd^utbner nur bid )ur $ö^e bed ^reidunterfc^iebeiS in änfprud^ 
genommen werben fann, er alfo in bem für i^n ungflnfligilen Stalle 
nur ein 33ermögen in btefer ^öl^e ju beftften brandet. SIber fe(bfl n)enn 
«r aud^ biefed Vermögen nid^t beft^t, braud^t bei i^m ber 9ßiIIe auf 
effeftioerfflaung beim 9lbfd^Iuffe bed ©efd^äfted nid^t audgefd^Ioffen 
geioefen ju fein; benn im ^aDe bed ©eminned toirb bie gegenteilige 
abftd^t betätigt, unb im ^aOe bed 93erlu{led tritt 3a]^IungiSunfäl^{gfeit 
ein, gegen roeld^e {td^ 3U {td^ern @ad^e bed ®egenfontral^enten ifl. 
SBenn ferner bie ®ef drifte eined 3a^red fummiert rotxhtn, fönnen ftd^ 
bebeutenbe 3Rengen ber ge^anbelten ißapiere ober SBaren ^eraudfleSen. 
^ud^ ^ieraud ifl fein }n)ingenber @d^luB auf bie abftd^t suläfftg, meit 
baburd^ (ebiglid^ bie oielfad^en Umfa^e eineiS geringen SSermögend 
bemiefen »erben, bagegen feine (SngagementiS über bie Ar&fte bed 9e« 
treffenben, }umal ein groger Xeil ber ©efd^öfte ftd^ {letd oor Slbfd^lug 
neuer ©efd^äfte erlebigt. 3)er niebrige (Sinfd^ug l^öngt wefentlid^ oon 
bem Jtrebite, ben ber Jtommiffionär bem Jtunben gewährt, ab, Sr ifl 
bal^er ote ^txoeii für beffen Jtrebitmürbigfeit an}ufel^en, we^^alb <mi 
i^m e§er bad ®egentei( atö bie SbRd^t auf bie ^ifferenj abgeleitet 
werben fann. 3(ud^ ber bem ®efd^äftd(eben fernftel^enbe Seben^^beruf 
(igt mangete anberer Beweismittel einen fotd^en @cb(u6 nid^t }u, ba 
3eitgef(i^äfte für jebermann geftattet ftnb unb ein Sebflrfnid l^ierfflr 
aud^ bei gan) entfernt fie^enben Berufen ^eroortreten fann. (Sd liegt 
fein @runb oor, ben ernfllid^ audgebradften SertragdmiOen eine« 9e* 
amten anberd ju be^anbeln a(d ben eined ^anbeltreibenben. 2)ie 9ud' 
einanberfe^ifngen aber bie n)irtfd6aft(i(^e 9latur, aud^ mit bem ^inju« 
fügen, ba§ im SerltiflfaDe nur bie S)ifferen} entrid^tet su werben braud^e, 
ftnb ate Belehrungen aufjufaffen, bie aü fo((^e einen jwingenben Sd^lug 
auf bie Sbftd^t bed einen Ztilt» nid^t }u(affen. 9Iud^ bie biiS^erigen 
Xbwidfetungen burd^ 3)ifferen))a((ung begrilnben mangeld anberweitiger 
abrebe feinen Serbac^ft auf 9ludfd^Iu6 ber effeftioerfflOung, ba fotc^e ja, 
wenn jener nid^t fonfl irgenbwie oertragdmägig oorliegt, jeberjeit oer« 
langt werben fann. Xrofe allem ifi ber ^nitiatioantrag be9 Steid^d' 
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taged @efe^ geiDorben, nod^ loeld^eni ber @pield^aratter burd^ ein» 
fettige älbftd^t borgetan toirb, loenn ber anbete Xeit biefe lennt ober 
fennen mu§. 

3. @d foE ber Unterfd^ieb }iDif(i^en betn Dereinbarten gireife 
unb bem Torfen« ober ^arltpreife ber £ieferungiS}eit ge» 
jal^lt n)erben. 3" biefem S)eftnitiondmer(male (legt bie 9((!^tQedferfe 
ber ganjen SSefiimmung , n>eld^e ben)trlt, bag bei rid^tiger Sbt^^Iegung 
eine 9lnn)enbung beiS ^oragropl^en in ber ^xap& loo^l nid^t ntdglid^ 
fein wirb. S)enn troi aOem Streben, biefe ©efe^e^befUmmung , nrie 
auj5 bem Sorl^ergel^enben erftd^tlid^ ifl, möglid^fl roeit ju f äffen, bamit 
eine audbe^nenbe Interpretation burd^ bie ^uriiSbiltion mögtid^ fei, ift 
mit obigem 93egrtffdmerImaCe bie alte S)eftnition bei^ „reinen" S)ifffrens« 
gefd^öfted auf ben @d^i(b gel^oben loorben, fo bag ade Serfud^e einer 
audbebnenben Interpretation glatt )u 93oben faOen. ^ie Sifferenj, um 
xoeld^e ed ftd^ l^anbelt, befielt ]n)ifd^en Sertragdpreid unb bem 95rfen^ 
ober SRarltpreife ber SieferungiSgeit. Um bie äBiberjtnnigfeit biefer 
S)ifferensaufftellung barjutun, ifl bel^auptet loorben, ed gebe {einen ^JCur^ 
ber £ieferungiS}eit". 2)enn ba n)ä^renb ber Sörfenjeit — in 9ec(in 
oon 12 bid 3 Ul^r — fortgefegt in ben fraglid^en papieren ge^anbelt 
toerbe, fo entflänben ja^treid^e Aurf e an einem Xage, oon benen ber eine 
biefem, ber anbere jenem Jtontra^enten einen erl^eblid^en Shi^en )it 
bringen oermdd^te. ^angeU befonberer älbrebe lönnte man nid[|t 
miffen, loeld^er Jturd ber S^ifferenj ju ®runbe gelegt werben follte. 
Xa nun eine berartige Slbrebe nid^t getroffen werben fönnte, fei ein 
3)ifferen}gefd^äft an ber Sörfe nid^t mdgtid^^). @o leidsten Jtaufe^ 
entrinnt man aber bem SRoIod^ bed 3)ifFeren}gefd^&fteiS nid^t. j^tcrju 
ifl eine härtere Slrbeit erforberlid^. § 764 9.®.9. fprid^t nid^t non 
einem Aurfe ber fiieferungdjeit, fonbern oon einem Sörfen« ober SRarft* 
preife ber Sieferungd}eit. %aü^ bemnad^ ein maigebenber Sörfenpiei«^ 
aud^ nid^t ermittelt gu werben oermag, fo bleibt namentlid^ für Seitgefd^ofte 
in SBaren nod^ immer ber 3Rarftpreid jur e^efifieSung ber S)ifferens übrig, 
weiS^alb aud^ infoweit, ald biefer in f^rage lommen fann, S)tfferens-' 
gefd^äfte mdglid^ ftnb. ^ed weiteren fd^liegt aud^ bie äSiel^eit ber 
greife wäl^renb ber Sörfenflunben , bie bei bem Umfa^e einei^ ein)tgen 
^opiered l^eroortreten , bie f^eßfleOung ber S)ifferen2 nid^t äud, ba ja 
feitend ber Sörfenlommiffton Sin^eitdfurfe notiert unb oerdffentUdbt 
werben, benen eine offi}ieDe 93ebeutung — fte^e ben amtlid^en Sturd- 
jettel beiS SReid^danjeigerd — innewohnt. Xxoii ber 93erfd^ieben^ 
ber @in}elfurfe liegt nun gar !ein @runb oor, ben Sin^eitf (uri 
bei ber i^eftfleaung ber S^ifferenj gemag § 7(34 9.®.». aui»}ufd^It(6en. 

^) 3<i^ifif ^^' Ju^* (ätot^f 2)et Sexminl^nbel unb feine Sel^anblunQ huxd^ 
Sled^tfpted^unfi unb (i^efetoebunfi, ^xtilau 1901, 6. 12. 
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S>ie 9R5gtid^Ieit ber f^efiMung einer S)ifferen} gmifd^en äSer^ 
trasSpreid unb 9örfen* ober SRarftpreid ber fiiefeningiS)eit ifl fonad^ 
gegeben. 3^^U^(^<ift ifl eiS nur, ob Unterer bei S^\tit\^&^tzn an ber 
Sörfe in äBirHid^Ieit in f^rage {ommen lann. S)iefeiS mu^ nod^ jeber 
9lid^tung oemeint werben, ^ie Sieferungdjeit ifl bei ben 3^itgefd^aften 
tppifd^en (S^oralterd burd^n)eg ber le^te Xag bed 3SlomM, ber Ultimo. 
3)er (Sin^eitdfurd biefed Zaged — ed ifl (ebiglid^ berjenige fflr Jtaffa^ 
furfe in Setrad^t }u jiel^en — wirb aber ber (Befd^äftdobroidelung, 
felbft im ^aOe ber Slontrotion, niemals ju @runbe gelegt, ^^fir bie 
9bioidFe(un(^ ber Xermingefd^äfte, einfd^Iiegtid^ ber giramien^ @teIIogen> 
unb 9{o<i^gefd^äfte, ftnbet, wie oOfeitig belannt iß, am oiertlefeten 2:age 
jeben DIonateS bie e^efifefeung beiS £iquibationd(urfed ßatt, am britt« 
(e|ten ftnb bie ®Iontrii$ bem fiiquibationdbureau ein}ureid^en , weld^eiS 
ben beteiligten am sweitlefeten Xa^e betannt gibt, an wen )u liefern, 
be}tD. oon wem abjune^men ifl, worauf bann }um Ultimo bie Lieferung 
ftd^ )u x>oüixtf)tn ffüt S)er Sinl^eitdfuri» berSieferungd}eit lommt 
ba^er für bie fd^webenben S^ermingefd^&fte gar nid^t in S^rage, weshalb 
§ 764 9.3.9. auf fte überhaupt eine Slnwenbung nid^t finben lann. 
Slud^ ber Siquibationdfurd , ber oom Sörfenoorfianbe nad^ feinem @r« 
meffen feflgefe^t wirb, ber aber meiflend einem abgerunbeten Sin^eitd« 
furfe bed @tid^taged entfprid^t ^), mithin nid^t immer mit biefem 
ibentifd^ }U fein brandet, ifl oöQig unmaggeblid^ für bie f^eflfe^ung ber 
Sifferenj, ba er lebiglid^ 93erre4inungd}wedren bient. 3)ie fragtid^en 
S^ermingefd^äfte finb ^ier na^ jwei 9lid^tungen }u unterf d^eiben , ent« 
Weber fte werben an einem beliebigen Sage oor Ultimo burd^ ein ©egen* 
gefd^äft erlebigt, ober fte werben burd^ ein ^rolongationi^gefd^äft fd^ein« 
bar bid jum n&d^flen Ultimo oerlangert. 3m erfleren ^aüt befielt bie 
Sifferen) in bem Ser^&ltniffe beS ^reifed bed erflen @efd^af ted ju bem 
bed {weiten ©efd^öftei^. (S^ ifl bemnad^ ber Unterfd^ieb }wifd^en Jtauf« 
preiiS unb Serlaufdpreid bejw. 93er!aufdpreid unb Jtaufpreid maggebenb. 



M ^t( tlbrunbung gefii^irlftt lebiglidb, um bie Hbrcd^nung ju erleid^tern. Ha 
er oaein eine Tf^neTifd^e ^cbeutung ^t, lotrb burc^ i^n ntemanb gefd^dbigt ober 
begfinftiflt. Setgl. bie ^utteffenbe ^arftellung ton 3<^t)ig, a. q. C, 6. 12 ff., bie 
nic^t ^ttrffcnbf tion 6 taub, Pommentot 6./7. 9lufl. 1900, SBb. II, 6. 1399 ff., 
unb berff (be, ^ie £tffeienMcf4Afte nad^ bem Sörfengefe^e unb nac^ bem Sutflerli^tn 
ttefe^buc^e, bei ^olb^eim, 9h. VI, ®. 73; bfdfilet(^en Xrumplei, Xie S^iffetens* 
fiff^dfte u. f. »., in @oIbf4mibtd 3eitfd^Ttft für bad gefamte ^anbeUted^t, 9b. 50, 
1901; be^fileic^en G f a d , ^anbeUrr^t, 4. 9lufl., €. 389 ff . ; ferner 8 e ifl, f)ifferens« 
defc^dft, in donrabd 3a^bfld^ern, 3. $., SBb. I; femer Sadftmann, 91. t»., unb 
6eibcl. W. ü., l^rittfi^e ^iertctioM^rift ffit ^efet^gebunft unb Stec^tdlviffenf^aft 
9t 8f., IBb. XVI (XXXV), ^ünci^en unb 2t\pm 1^93. Gie^ au4 «bler im 
nxd^ix) für aimtiflifd^ $ra£id, 9b. 83, f^eft 2. 
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bemnad^ jtoifd^en }tDet realen Jtaufgef d^öften, bie ineber mit ber Definition 
be^ § 764 93.@.SB. irgenb etn>aiS gemeinforn l^aben no(i^ fonfl au^ ju 
S)iffereni0efd^äften geflempelt loerben fönnen. ^a& !Reid^do6er^Qnbe(^ 
gerid^t ^atte in ben 1870 er Sauren eine }utreffenbe Jtenntnid ber ein* 
fd^Iögigen ä3örf enoerJ^ältniffe , mie fotgenber äUi^fprudd bemeifi: .,9ßeil 
bie für benfelben S^ermin gefauften unb oerlauften Rapiere beiberfeitd 
ald burd^ Aompenfation geliefert gelten foOen unb bie aud bem erflen 
5taufe ju jo^Ienbe 2)tfferen} burd^ ben Aauf unb StfidHouf fefigefieOt 
ift, ift ein fold^er 9tüd(lQuf ungeeignet, einen urfprfinglid^ realen Aauf 
nad^träglid^ in ein reincö S)ifferenjgefc^äft iu oenoanbeln" *). 

S3ei bem ^rolongation^gefd^äfte liegt bie S)ifFerenj beim Käufer im 
Sieport, beim 93erläufer im Deport, bemnad^ aud^ nid^t im Sorfm^ 
ober aWarltprcife ber 8ief erungiSjeit , ber nirgenbg in 3^rage fie^t, unb 
bie Snöglid^Ieit , bad neue ©efd^äft burd^ ein entfpred^enbe^ (Segen^ 
gefd^äft ab}un)idFeIn , ift bid }um näd^flen Ultimo gegeben, faSd bie 
$reiiSgefta(tung fold^ed atö tunlid^ ermeiflt. 

Derartige @efc^äfte, meldte § 764 9.@.9. }ur 93oraudfe^ung ^aben, 
lennt ba^er ber SJörfenoerfe^r gar nid^t, ba bie Ufancen bedfelben, auf 
@runb n)e(d^er bie @efd^äfte abgefd^Ioffen merben, fle au^fd^Iiegen. 
@rft ber @d^abenSbered^nung gemög § 376 9[bf. 2 ^.@.93. foim ber 
Unterfd^ieb bed Haufpreife^^ unb bed Sörfen« unb SRarftpreife^ )ur 
3eit unb am Drte ber gefd^ulbeten fieiflung ju ®runbe gelegt merben. 
3n ben meiften ^örfenbebingungen ift biefe Sered^nung in ber SEBeife 
geregelt morben, bag ber 9lid&tfäumige fid^ am näd^flen Xage auf fiofien 
be« Säumigen pd^ert, b. 1^. ift er Ääufer, bann ^at er bie ©ffeften 
ober bie SQSare jum Sörfenpreife einjufaufcn, ifi er SSerfoufer, bie ent* 
fpred^enbe äSerfaufdoperation ju mad^en. SBon einer abftralten Differenj^ 
berec^nung, mie fte ^anbeldrec^tlid^ gerabe}u Dorgef daneben ift, tann 
aud^ im ^aDe ber 9iid^terfüllung unter biefen Umftänben nid^t bie 9lebf 
fein, ©elbj't bann, wenn bie Sörfenufancen (fo § 18 ber berliner 
Sebingungen) o^ne Aauf ober 93erlauf bie Sd^abenderfa^bered^nung 
megen 9lid^terfüllung unter Sugrunbelegung beiS JtaffaturfeiS bed 3n>ang^« 
regulierungdtaged geflatten, mirb bad reale Jtaufgefd^äft ^ierburd^ fein 
Differen}gef d^äf t , fd^on a\i& bem @runbe, meil beim Sbfd^luffe bed 
©efc^äfted Don feiner Seite bie Sbfid^t auf bie Differenz {mifd^en bem 
SBertragSpreife unb bem äSörfenfurfe ber Sieferungdgeit vorgelegen fjaU 
Dielmel^r bie gegenteilige Sbfid^t, bad @efd^äft burc^ ein ©egengefd^öft 
JU fompenfieren. äBer bad (Segenteil behauptet, ^at ben S3etDetd ju 
erbringen. Übrigen^ ifl eine foldge SSe^auptung, ber äierjug fei beim 



1) (Srfenntnid bc§ iRei^Soberl^anbeldgmd^te« tiom 23. m&x^ ISIS, ^b. 17, 8. 4a 
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Slbfd^tuife bei» ®efd^&fted beabftd^tigt, g&nslid^ t>erfel(|It, roeil ber einen 
ober anbeten Partei butd^ ein ©egengefd^öft gflnfligere S^ancen jufte^en 
ate burd^ 93er}ug. 7>ain lann aud^ oui» fonftigen ©rflnben nid^t an« 
genommen werben , bag bei ber 3n)angSregunerung gemäg § 18 ber 
Serliner Sebingungen ein reined S)ifferen}gef d^äf t, toie t» oon § 704 9.®.93. 
Doraudgefe^t roirb, oorliegt, roie )iemlid^ treffenb oon Sittmet in aui»- 
geffi^rt n)orben ifl^). ,,3)ag bie nunmehr in %xaQt fle^enbe SSerab' 
rebung bad ©efd^äft }U einem reinen S)ifferen}gefd^afte ftempe(e, lägt 
ftd^ leinedroegd behaupten. 2)enn überfielt man bie einjelnen SertragiS« 
befiimmungen in i^rem ganjen 3ufammen^ange, fo ergibt ftd^, bag ber 
nid^tfäumige Xeil ttberaD beffer geftedt ift a(d ber fäumige, bag fomit 
ein inbiretter 3)rudF auf bie Parteien auiSgeübt mirb, }u realer Srffldung 
gu fd^reiten. @obatb aber bie reale (SrffiDung begflnfligt toirb, !ann 
man nid^t me^r ol^ne befonberen Stad^meid in concreto bel^aupten, bag 
bie Parteien biefe(be nid^t gerooDt ^aben. 9lur tomn ber @äumige 
gan} biefelben Siedete ^atte loie ber 9lid^tfäumige ^ unb ixoat eben nur 
bad 9ted^t auf 9e}a^Iung ber S^ifferenj, loflrbe fold^er @d^tug )u 
jie^en fein")." 

„^it Segflnfligung ber realen (SrfflOung erfolgt, mo bad Siedet, 
auf (Srfflflung ju befielen, unb bad Sted^t bed SlfidFtritted oom Vertrage 
beim Ver}uge bed ©egneriS auSgefd^ (offen ifl, oielfad^ baburd^, bog ber 
faumigen Partei eine Jtonoentionalflrafe (biefe 93e)eid^nung tonnen mir 
aud^ ba oenoenben, mo fle aud bem SBortlaute ber betreffenben Se* 
fHmmungen ftd^ nid^t ergibt) auferlegt mirb, j. 9. in $ö^e bei» $ro« 
(ongationdfa|eiS ober in ^ö^e ber bei einem eoent. @elbfil^i(fegefd^äfte 
auf jumenbenben 9Ra((ercourtage. Sfdein, mo auc^ fold^ed nid^t ber $aQ, 
bem itid^tfäumigen Xeile jebod^ bad 9ied^t bed Selbfl^ilfegefd^äfted mit 
ober obne Seaci^tung einer ^rooifton }uer(annt ifl, mirb fd^on ein 
gemiffer inbirefter S)rudt auf bie reale (SrfflOung ausgeübt. S>er 
@öumige ^at immer Stnfprfld^e betr. bie meiteren Jtoßen bed @e(bfl' 
^ilfegefd^äfted ]u gemärtigen, unb bedl^alb fann bai» ©efd^öft nid^t aü 
reinee S)ifferen}qefc^äft geUen/' S)ag tatfä^lic^ aU Sd^abeni^erfaft 
megen ^Uc^terfflOung aud^ bei Snmenbung oon § 18 ber berliner Se» 
bingungen eine abftralte 2)ifferen}bered^nung nid^t oorfommt, er^eSt 



>) 3n .Piitifd^f SDterielial^rdf^tift für (Befrt^gebung unb dle^t^tviffenf^aft', 
91. Of-r ®b. XYI (XXXY), Wflnd^fn unb 2t\pii^ 1893. ^taud(|ebeT %. t>. 8a4* 
mann unb W. \>. BttibtL 

*) 30 i^t^t auf (0ninb bon § 764 IB.(B.9. au bfflteiten, »eil ber eine Aontrabent 
beim Sbfc^Iuffe beS ^efc^äfted ntc^t »ugte unb auc^ nid^t tttffen tonnte, bag bet 
anbere itontia^ent fAumig au toerben bie ^Ibft^t ^atte. 9on einem SSStffenfbnnen 
(ann ntd^t gcfpro^en toetben, toeil btefet felbfl etfi bte beaügUi^e flbfic^t fpAtet qt» 
fo|t ^t, ba tx fte bot^ gar nid^t l^ben tonnte. 
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auiS bem Umfianbe, bag regelmäßig eine Sered^nung ber ^nbeteffiefeti, 
Stempel« unb aRaHergebfll^r ßattfinbet. S)ie auf biefem 9Bege bemirfte 
3tDangi^reguIierung ifl ballet, morin mir Dr. 3<^bi0 beipfltd^ten , aü 
eine Srt @e(6fleintritt anaiog bem @etb{ieintrittiSred^te beiS Äommiffionar« 
aufjufaffen. 

3nbem bei SJennin« unb fonfligen S^itfl^f^äf^n «i" Sdrfen» ober 
SRarftpreiiS ber Sieferungdjeit gar nid^t in g^rage lommt, fSnnen nad) 
bem Snfrafttreten beis Sflrgerlid^en ©efe^bud^eS jene Urteile bei» dltit^- 
gerid^ted nid^t me^r ergel^en, nad^ benen bie SRöglid^Ieit, bad @efd^ft 
fd^on t)or bem ald maßgebenb bejeid^neten @tid^tage ab}utDidFeIn , irid^t 
bem äBefen beS ©efd^fifteiS a(d @pietgefd^äft miberf pret^e \ meil na^ 
ber (Srfe^ung beiS gemeinen SRed^teiS be}m. bed $artifularred^ted burd^ 
bad Sflrgerlid^e ©efe^bud^ l^ierfflr eine gefeglid^e Unterlage nid^t me^r 
oorl^anben ifl. 

93ei fämtlid^en Sörfengefd^äften befielet fonad^ eine ^iffercni 
}iDifd^en oereinbartem greife unb bem Torfen» ober 9Rarftpreife ber 
fiieferungiS}eit nid^t, fonbem e^ werben auf ®runb ber Ufancen Don« 
einanber unabl^ängige felbftänbige ^anbeUföufe abgefd^ (offen, bie fid^, 
mie }ugegeben merben lann, grögtenteite burd^ Aompenfation erlebigen 
mögen. äBid man aber mit aller @ema(t eine S)ifferen} (onjfouieren. 
fo befielet bIo§ eine fold^e }n)ifd^en bem Jtaufpreife unb bem Serfauf^^ 
preif e jmeier auf bief er @runb(age berul^enber ®efd^&f te, mie eine \olä^e 
burd^ jebed ^anbeldgefd^äft erflrebt mirb. SBiQ man nun bem 3)iffeTfn}« 
d^aralter nod^ meiter auf bie Spur fommen, fo lann man im äußerften 
^aQe nur einen Unterfc^ieb jroifd^en bem vereinbarten greife unb bem 
greife eineiS beliebigen fpateren 3^it^<^umeS, an meld^em bad @egcn> 
gefd^fift }ur 9Iealifation gelangt, feflfleSen, ber mit ber Sifferen) bed 
§ 764 S.®.9. nid^t^ ju fd^affeu l^at, aud^ auS bem ©runbe, mei( ^ier 
fletiS fieiflung unb ©egenleiftung oorliegt, meiSl^alb biefe Sefiimnnnig 
auf bie bejeid^neten ©efd^äfte eine älnroenbung nid(|t ftnben fann. 2)ie 
audbel^nenbe 9ted^tfpred^ung beS Steid^iSgerid^teiS ift ba^er burd^ bie noie 
9eflimmung bed § 764 9.@.S., bie aQein bad „reine" S^ifferen^gefd^ft 
jur SBoraudfegung l^at, befeitigt, ober foSte bod^ beseitigt fein. Sßie 
lonflubenten Umßänbe, bie 9lbftd(|t ber einen Partei unb felbft bie 
^a^rläffigfeit belS 9{id^t!enneniS ber anberen Partei ftnb gegenüber btefer 
Segriffdbeflimmung, bie ben materiellen 3n^a(t bed ©efd^äfM 
jum ©egenfianbe l^at, mad^tloi». 3Benn ber ©efeggeber oud^ eine un^ 
prattifd^e ©efe^edbeftimmung nid^t fd^affen moUte, fie aber infolge 
mange(nber ©efd^öftiSfenntniffe tatfäd^Iid^ gefd^affen l^at, fo if} bife 



^) ^ienntnid vom 31. ^anuor 1894, bedgleid^en bom 29. ^eaembet 1894, 
99b. 34. 
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Sted^tfpred^ung nid^t befugt, fte auf ©efd^äfte aui^jube^nen , bie burd^ 
bie 9KerfmaIe be^ § 764 S9.®.9. nid^t getroffen toerben, ba er nid^t )u 
entfd^etben f)at, rottet @ef((äfte nad^ bem SSiOen bei^ ©efeftgeberiS oon 
i^r berührt unb welche nid^t berührt toerben foQten. €oD bie 9e« 
ftimmung eine praftifd^e 99ebeutung erhalten, fo mag biefer feine 
mangelhafte unb in feinem Sinne un}ulanglid^e Arbeit üerbeffem. Sei 
bem Serfud^e wirb fid^ bie @d^n)ierig{eit nod^ einmal beutlid^ unb 
tiat ermeifen, meldte ber Steid^dtag^bmmiffion bei @d^affung oon 
§ 764 9.®.S9. entgegengetreten x% unb burd^ meldte biefe, trofe ber 
Sßarnung ber SReid^Sregierung ftc^ nid^t abgalten lieg, jenen Paragraphen 
ju formulieren, ber nid^t, mie mon beobftd^tigte, bie SRed^tfpred^ung 
beS 9ieid^dgerid)teiS nad^ bem berühmten ^rontmed^fel oom Sa^re 1892 
(obifijiert, fonbem biefe miber SBiQen in 9Birf(id^feit jur X^eorie bed 
reinen S)ifferen2gef(!^äfted jurfidFgebrad^t ^at. e^fir 2:ermingef(^äfte unb 
^anbetored^tlid^e £ieferungdgefd^äfte auf S^t tann au(^ im oolbmirt« 
fd^afttid^en Sntereffe eine Snioenbung beiS ^ifferenjeinmanbed nid^t ffir 
ftattl^aft erad^tet werben. 

4. Die 2)iffereni foO oon bem oerKerenben Xei(e an ben ge< 
minnenben gejault merben. Durd^ bie audbrfid((i(|ie ^eroor^ebung biefei^ 
UmflanbeiS ifl in nic^t mi§}UDerfennenber 9ßeife auf bie C^aratter« 
ä^nlid^feit bei^ SSertraged mit bem @piele dingemiefen iDorben. XQer« 
bingS fann bei iebem ^anbeldgefd^&fte ber übfc^Iiegenbe einen (Setoinn 
erzielen ober aud^ einen Serlufl erleiben. S)aiS finan)ie(Ie Srgebnii^ 
hei (SefdEiaftei^ f^ängt oon ber italfulation , ber itonjunftur unb oielen 
fonfiigen Umflänben ab unb ^at mit bem Jtaufe, ber eine sioeifeitige 
Seiflung cinfd^tie|t, nid^td }u fdi^affen. Sßenn aber beim Slbfd^Iuffe 
beS Sertraged laut § 764 9.3.9. oon einem oerUerenben unb einem 
geminnenben Xeile gerebet mirb, ma^renb beim Jtaufe beibe Steile oer« 
(ieren unb aud^ gewinnen (önnen, unter aSen Umflänben aber ber 
fieiflung eine @egen(eifhing entfprid^t, fo ifl bamit bie einfeitige Seifiung 
beutlid^ befl&tigt. S)a|er ifl aud^ bei Setra^tung biefesS Umflanbei^ 
ber Jtauf aui^gef d^Ioffen , unb ed i^ tlar erfenntH^, ba^ nur „reine" 
S)ifferen}gefd^äfte bie Soraudfeftung biefer Seflimmung bilben. 

9Bie oer^ait ft^ nun § 764 S.@.9. )u fold^en Xermingefd^äften, 
bie oermittelfl einer fiiquibationdfaffe jur XbwidFelung gelangen? 

3)a ber 9{egiftereinn)anb gemäg bem 9drfengefe^ fflr biefe &t' 
fd^afte nid^t in ^rage lommen (ann, weil bie ^erfonen ober firmen, 
mit benen bie £iquibationdfa{fe oerte^rt, in baft Sörfenregifler einge« 
tragen fein muffen^), bleibt nur ber S)ifferen)einiDanb auf @runb bed 



<) 6o befitmmt § 2 bei 9teflttlottt»« ffir XerminacfdiAfte in Aaffce bct SDareii' 
liquibationdfaffe in (wRibutg: «£ie Qk\tVi\d^\i berbu^t Ponixafte nnx fflr fold^ 
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Sürgerti^en ©efefebud^ei» atd mögttd^ übrig. 3)a§ Sffeftiüerfflllung 
bei ber SJarenliquibationSlaffe in Hamburg ntd^t audgefd^Ioffen iß unb 
aud^ nid^t auiSgefd^loffen toerben fann, ergibt ftd^ aud ben genauen 
Se^immungen in § 18 ff. bed SIegulatioi» fär 3:ermingefd^äfte in fiaffee, 
bie in gleid^er SS^eife aud^ für Sermingefd^äfte in S^dCer maggebenb 
{tnb. ^iernad^ lann ber 93er{äufer bie t>er!aufte SBore in ben (e^ten 
brei äBerltagen bed bem fiieferungdmonate Dorl^ergel^euben 9Ronat3 ober 
an einem äBerltage bed SieferungiSmonatö anbienen, er mu^ bie SSare 
fpäteßen^ brei 3Ber!tage oor bem legten SBerftage beiS betreffenben 
SRonatiS bid 11 Uffx Dormittagd anbienen. 2)er A&ufer ^at bie 9Bare 
üom 2;age ber älnbienung an bid fpätefleni^ am britten SEBerttage na^ 
bem Sage, an n)eld^em bie 9lnbienung ber ©efeOfd^aft jugegangen iji, 
2U empfangen, ^ie ©efeOfd^aft f)at ftd^ baiS 9ted&t oorbe^alten, i^rem 
Aäufer biiS 11 U^r Dormittag^ bed legten 2Ber{taged ber fiiefening^eit 
aniubienen. SBenn ber @mpfänger nic^t unter Seobad^tung genau oor- 
gefd^riebener SRegebt n)eiter oerfauft l^at, fo mirb baiS ald SorauiS* 
fe^ung angenommen, bag er bie SBare empfangen m\l u. f. f. 9Bi(fett 
ein ftontra^ent aber ein ©efd^äft burd^ ein @egengefd^äft ab, b. 1^. Ttnb 
von i^m jmei Siquibationdfd^eine, in beren einem er aü Jtäufer, im 
anberen al« SSerKufer erfd^eint, übergeben roorben, fo wirb oon bct 
©efedfd^aft fofort Sbred^nung ben)irft, unb er lann über fein ©ut^aben 
verfügen (§ 17 be^ Siegulatioi^). @in Unterfd^ieb gmifd^en bem ocp 
einbarten greife unb bem Sörfen» ober 3Rarftprcife ber SieferungÄjeit liegt 
in biefem ijalle nid&t oor, mie e« § 764 S.®.S3. oorau^fefit, fonbern 
ed ^anbeU fld^ l^ier flipp unb Kar um einen Unterfd^ieb )mifd^en jn^ei 
SSertragdpreif en , bem @infaufdpreife unb bem SSerfauf iSpreif e . jioeier 
®ef d^äfte. 9Bei( baS ©efd^äft bereitiS oorl^er odSig abgemidCelt unb au4 
Erfüllung geleiftet morben ifi, (ommt ein 93örfen» ober SRarftpreiS bet 
£ieferungd}eit meber materieQ nod^ ibeeO in ^rage, mälirenb man 6ei 
ber 9Ibmid(e(ung burd^ bad SlontrierungiSoerfal^ren bei 3u9^nb^I^""6 
eined SiquibationdlurfeiS unter DöQigem SRigoerfennen bed SSorganged 
aOerbingiS einen ibeeden Torfen« ober Warltpreid ber SieferungiSjeit \f(ii 
^eraudlonflruieren moUen. 

92un tonnte nod^ folgenber Sinmanb gemad^t werben. Sin Ston> 
tra^ent gel^t ein Xermingefd^äft in ber 9(bfid^t ein, oon § 24 bei 
Hamburger Stegulatiod ©ebraud^ ju mad^en, nämlid^ aU Sertäufer bi< 
SBare nid^t bid 1 1 U^r oormittagd am britten äBerttage oor bem leiten 
SBerttage beiS SieferungiSmonatd anj^ubienen. äSon biefer Slbfl^t ^at er 
ben anberen Jtontral^enten in AenntniiS gefegt, ober ber legtere mul bie 

gfirmen obet Serfonen, met^e in baS S3oifentefliflet füv SBateit im aUgemetiKn oba 
füT Kaffee im befonberen — füt @in|elftimeit, toenn bereit 3[n^bei t>OTfle^mbn 
^efiimmunfl gemäg — eingetragen ftnb.' 
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Slbftd^t tennen. 3lm f^at beim SSerjuge bed 93erlQuferi$ bie ©efeUfd^aft 
ha& Siedet, enttoebet bie S)ifferen) gioifd^en bem Aaufpreife unb bem 
in bem betreffenben SRonate für ben (oufenben SHonat iulegt notierten 
96red^nungdpreife von i^m }u forbem — bemnad^ ben Unterfd^ieb 
jwifd^n oereinbartem greife unb SörfenpreiiS ber SieferungiS}eit — 
ober ftd^ ffir bie ^led^nung beiS 93erlAuferiS, unb iroax ol^ne oorgängige 
ainteige unb o^ne Sujiel^ung eined beeibtgten 93ermittlerd, beflmöglid^fl ju 
betfen. 92atarlid^ {le^en bie gleid^en 9{e<i^te aud^ bem Jtfiufer ber ®e« 
feOfd^aft gegenüber )u, mit bem Unterf d^iebe, bog für biefe ber Snbpunft 
ber Erfüllung auf 11 U^r oormittagis bed legten SBerftageiS be^ Siefe« 
rungdmonat^ fefigefe^t i^. 

9(ud^ in biefem ^^aOe liegt fein SDifferenjgefd^äft oor, unb ber 
Sertrag tann nid^t aU @pie( angefe^en n^erben. S)enn fteDt ftd^ bie 
jtonjunftur für unferen Kontrahenten günftig, fo n)irb er ein ©egeu' 
gef<!^aft eingeben, unb bie betreffenbe 2)ifferen3 lommt nid^t in ^rage. 
Srfl bei ungünfUger Jtonjunftur lägt er ftd^ in Serjug fe|en mit ber 
getenn}eid^neten 9Birfung. 9)emnad^ liegt bie SBoraudfegung bem 
Sertrage nid^t }u ®runbe, bag bie 2)ifferens oon bem Derlierenben 2;ei(e 
an ben gen)innenben }u entrid^ten ifl, fonbern t& mad^t ber 9lid^t« 
fäumige einfad^ Don bem i^m in § 376 3Ibf. 2 $.3.93. qm&fjxten 
Siedete ©ebraud^. 2)a}u ^at er nod^ bie 9Röglid^feit, {td^ für Sled^nung 
bed Säumigen — burd& ©elbfl^ilfefauf — befimögUd^ft }u bedten, wo» 
burd^ effeftioerfüSung gerabeju erjioungen mirb. 3)ie SKbftd^t unfereiS 
Aontra^enten ifl ba^er }u 3Ba{fer geworben. 2)ie Sßirfung beiber 
9RögIi(!bf^iten läuft freilid^ auf einiS ^inauiS; benn ber @elbft^ilfefauf 
tommt fd^IiegUd^ jum Sörfenpreife bed XageiS }uflanbe, an weld^em er 
oorgenommen wirb, meiS^atb in ben meiflen ^^äden, wenn man ber SEBare 
nid^t bringenb bebarf, fd^on bed 3^ttgewinnei^ l^alber, bie Sered^nung 
ber 2)ifferen} an feine ©teOe tritt 

Um alle Soentualitäten ab}ufd^neiben , ifl enbtid^ barauf }U oer- 
weifen, bag bei bem Serfe^re ber fiiquibationdfaffen ein oer(ierenber 
unb ein gewinnenber 2:eil überhaupt nid^t oor^anben ifl, wed^atb aud^ 
ein Vertrag in ber Xbftd^t auf bie S)iffereni}al^Iung bed einen an ben 
anberen Xtil nid^t oorfommt. S)ie Serträge ber fiiquibationdfaffen 
f ommen in ber Sßeif e }uflanbe , ba% )wei Kontrahenten mit ^ilf e ber 
bei ber Aaffe }ugelaffenen 3Raf(er ©efd^äfte abf daliegen unb biefe in ha& 
Singangdbud^ ber Kaffe eintragen (offen. S)ie Siquibationi^faffe tritt 
ate Jtontra^entin beiben Sertragi^fd^Iiegenben gegenüber in baS ©efd^äft 
ein, woburd^ fte beiben bie orbnungdmägige Erfüllung ber ©efd^äfte 
garantiert 0. S)ie beiben Kontrahenten ^aben fobann gegeneinanber 

1) § 1 bfd ^tcgnlatiM bet aBartnliquibationSfaffe in {Hamburg lautet: »Sie 
Sefcafd^oft gatantiert beiben Pontra^enten bie orbnungdmAgige (tifflUung berirnigen 
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äberl^Qupt (eine Serpflid^tungen, fonbern ber 5täufer l^at oon bec itaffe 
feine äBare gegen (Sntrid^tung bed oereinbarten ^reifed }u empfangen, 
unb ber SSerfaufer l^at an bie Sta^t gegen (Sriangung bed oertragd« 
mäßigen $reifed }u liefern. @& lann mitl^in einen Derlierenben unb 
einen gen)innenben 3;ei( nid^t geben, xoxt qu($, faDd ed beibe geben toQrbe, 
3al^(ungen oon beut einen an ben anberen S^eil nid^t erfolgen. $fit bie 
@efd^äfte ber Siquibationdlaffen fann balier § 764 9.®.9. au^ auf 
irgenb einem Umtoege nid^t l^eronge}ogen werben. — 

9Bar nun bie (Sinfc^altung t)on § 764 9.3.9. überl^aupt noU 
toenbig? äBie bemertt, ifi er burd^ bie 9teld^iStagiSfommiffton in ba^^ 
Sfirgerlid^e @efe(bud^ trog bed äBiberfprud^ed ber Vertreter beiS Sunbe^« 
rated eingefügt toorben. 3n ber Xat roax biefe Semfll^ung, bie nur 
geringen Srfolg l^aben tonnte, flberflüfftg, meil baiS Sfirgerli^e ®efe$' 
bud^ bereiti^ eine audreid^enbe 9Renge Don Seßimmungen aufmied, um 
Sled^tdgefd^öfte für unn>ir!fam )u erllären ; unb }mar ftnb fold^e abfolut 
nid^tig, menn fie ber gefefelid^ oorgefd^riebenen ^^orm ermangeln (§ 125 
S9.®.9.), menn fte gegen ein gefe^Iid^eiS äSerbot oerfiogen (§ 134 S.®^.). 
menn fte gegen bie guten @itten gerid^tet ftnb (§§ 138, 139 S.<3.».), 
menn bie Seiflung unmdglid^ ift (§ 360 ».®.9.); re(atii) nid^tig Tmb 
tle*), menn fie ©piel ober SBette barfletten (§§ 762, 763 a.®.«.), 
ober beim Serlöbnid (§ 1297 S9.®.S.) ; {te ftnb anfed^tbar beim Sd^ein« 
gefd^äfte ober bd ber Simulation (§ 117 9.®.».), beim 9RangeI ber 
ernfilid&feit (§ 118 9.®.».). beim Srrtumc ober bei unrichtiger Über 
mittelung (§§ 119, 120 ».®.ä3.) unb bei arglifliger Xäufd^ung ober 
2)ro^ung (§§ 123, 1234 9.®.».). gür ein S)iff crenjgef d&af t , »el^ 
unter bem @d^eine eineiS fiieferungdgefd^äfted abgefd^Ioffen morben ift, 
genügt bereite § 117 9.®.S9., um ed ald nid^tig }u erltaren; benn ein 
fold^ed ®efd^äft ifi mit bem anberen Kontrahenten unter beffen Sin« 
oerflanbnid nur }um @d^eine abgefd^toffen. S)urd^ ba& Sdtieingefddäft 
mirb ein anbereS Sled^tdgefd^aft oerbedCt, nämtidd in unferem $aOe ber 
Xudfd^Iug ber SffettioerfüDung, medbalb bie Sorf d^rif ten , meldte für 
bad oerbetfte Sted^tiSgef d^äft , nömlid^ für bad S^ifferenjgefd^aft, gelten, 
Slnmenbung finben. ätud^ beim SBor^anbenfein münblid^er Slebenabrebcn 
mirb ber fd^riftlid^e Vertrag auf Sieferung, ald nid^t emfllidi^ abgegeben, 
angenommen merben muffen, unb ba ber 9Rangel ber SrnfKid^teit üi 
biefem e^aQe nid^t oertannt merben fann, fo ifl ber Vertrag ate nid^tis 
anjufe^en. 

®f{d^&fte, tätigt bie bei if^x aU taflet jagelaffenen $etfonen tl^t aufgegeben l^aben. 
unb toelc^e fte in il^t (Stngangdbud^ eingetragen ^at; fte übernimmt bte|e (ikitaittii 
babutd^, ba| fte ft(( jebem ^onttal^enten gegenübet ald (Begenfontta^entin bqridbnet' 
1) £ad ^eigt, bir dled^tdgefi^äfte baben ted^tlid^e ®ä(tigbit, abex fte rQeug» 
tein IKagevec^t. 
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3)ie 9tegiening mar ba^er DöQig im 9ted^te, menn fte ftd^ gegen 
bie Sdifnal^me t>on § 764 in ha§ ^fltgerlid^e ©efegbud^ erllärte, toeil 
l^ietburd^ nid^t nur etoad l^öd^fl Überflflf ftged , fonbern aud^ ettoaS 
begriffßd^ ni^t fd^arf ju Srfaffenbed in biefed ©efe^toerf Slufnal^nte 
fanb, baiS i^m nid^t gut Sterbe gereid^en fonnte. 

Solange ber § 764 a®.9. aber nid^t befeitigt ift, mug mit i^m 
gered^net n)erben. (S^ mu^ bemnad^ bie e^rage aufgeroorfen werben, 
neld^e {folgen ftd^ i^m anf daliegen. S)er Vertrag ift afö @piel an)u« 
fe^en. 9)aiB S)ifferen}gefd^aft loirb ba^er nid^t mit bem (Spiele 
ibentiftjiert, tood einen argen red^ti^roiffenfd^aftlid^en Serflog bebeitten 
mfirbe, fonbern eS toirb lebig lid^ f eßgefleUt , ba^ er xoit bad @piet be* 
^anbelt xotthm foD. 

3)ur(!^ Spiel ober SBette toirb nun aber nad^ § 762 9.®.8. eine 
Serbinbli(^teit nid^t begrfinbet. 3ebo(^ binn boiS auf ®runb bed 
SpieU ©eleiflete nid^t bedl^alb )urfldgeforbert werben, weil eine 
93erbinblid^{eit nid^t beflanben l^at. Sine 9Jerbinblid^!eit > bie }um 
3wedte ber Erfüllung einer Spielfd^ulb eingegangen wirb, 
ifl nid^tig, indbefonbere ein Sd^ulbanerfenntnid. 

SSä^renb nac^ § 66 3lbf. 4 S.®. eine 9tfid(forberung bei» bei 
ober nad^ oöQiger SlbwidCelung bei» ©efd^&ftei» gu feiner SrffiQung 
©eleifieten nid^t flattfinbet, lann ^ier bai» auf @runb beS Spieled 
©eleifiete nid^t gurütfgeforbert werben, fieiflung i{t in beiben f^äSen Sr» 
ffiUung. @d ftnbet bei ber Seifhing eine SSermögeniSflbertragung flatt. (Sine 
£ei{hing auf ® runb bed Spield lann unanf ed^tbar oor^er, wäl^renb 
unb anä) nad^^er {lattftnben ^). Sßill bal^er ein Santier ober Jlom^ 
mifftonär bem SXfferengeinwanbe oud^ bei Singe^ung reiner Z)ifferen}« 
gefc^äf te entgegen, fo l^at er fid^ ni^t nur eine Sid^erung befleDen ober 
einen Ginfd^ug auftga^ten gu la^en, unb gwar gum S^edt ber Erfüllung 
ber Spiel« ober ®ef d^&f tdf c^ulb , fonbern er ^at ftd^ bie (Srftaning gu 
oerfd^affen, bag bie beßeDten Sid^er^eiten ober ber empfangeite (Sinfd^u^ 
eine Seiffaing auf ®runb bed Spiele fein foQ ffir ben %aU, bog fein 
Jtontra^t ber oerlierenbe Seil iß. 9)erartige fieiflungen auf ®runb 
hei Spiete lönnen, au6f wenn fte oor ober bei Singe^ung bei» ®efd^afti» 
flattfinben, beS^alb nid^t gurfl(fgeforbert werben, weil eine Serbinblid^feit 
nid^t befUinben bat. Db eine äSerpflid^tung auS bem 93ertrage refultiert, 
unb weld^em Xeite biefe gur fiafl f&Dt, lann erfl nad^ oöDiger Xbwide« 
tung feflgefleOt werben. 2)ie 9Röglid^feit bleibt nidgt audgefd^loffen, ba^ 
feinem 2:eile eine äJerpflid^tung gur fieiflung gur Safl fäQt, wenn n&mlid^ 
gufäDig ber oereinbarte ^reid mit bem Sörfen« ober 3Rar(tpreife ber 
Sieferungi^geit gufammentrifft. 

an § 762 8.«.«. 
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S)ie fieiftungen lönnen in @elb, äBed^feln, ^fanbobjeften aQet älrt 
u« f. tt). befleißen. Sei äBed^fetn ift eiS gleid^gältig, ob fte freinbe Unter^ 
fd^riften trogen ober nur mit eigener Unterfd^rift bed äSerpflid^teten Der« 
feigen ftnb. Sßenn legtere aud^ nur B^'^Iungdoerfpred^en unb {eine 
fieiftungen barfleHen, fo fönnen {te bod^ rafd^ in fieiftungen untgefe^t 
toerben, vomn nur bod Sinoerftänbuid beS SludfleQeriS oor^anben tft, 
loeld^ed ja d o r 91 b f d^ I u g bei^ 2)ifferen}gefd^äftd leidet bef d^afft n>erben 
fann. ^a& gleid^e iß bei ^fanbobjehen ber ^a\l. O^ne ein fold^e^ 
@inperftänbniS gelten aber bie beßeOten @id^erl^eiten (ebiglid^ ate eine 93er« 
binblid^feit, bie gunt 3^^dfe ber (SrffiDung ber Spielfd^ulb eingegangen 
ift, unb nid^t atö eine Seiflung auf ®runb bed ©pietö, loeS^alb fte 
jurüdfgeforbert werben fönnen. 

(Sine ©d^ulbanerlenntniiS auf ®runb beiS (Spiele ifi nid^tig au» 
oorßel^enbem @runbe. 2)agegen fann ein 2)arle^en jum 3^^<I^ bee 
älbfd^IuffeiS oon 2)ifferen2gefd^äften mit Sled^t^fraft eingegangen 
werben, meil ed feine äSerbinbli^feit }um 3"^^^^ i>^^ (Srfailttng 
einer ©pietfd^ulb barfieUt. @d barf inbeffen biefeiS 2)arle^en m(^t 
unter ben 99egriff beS @d^eingefd^äftd faOen (§ 117 S.®.93.). an^ welchem 
@runbe ed nid^tig mirb. 

3m übrigen mag l^ier auf unfere Sluöfül^rungen ju § 66 8.®. vtx* 
roiefen werben. 3wm ©d&luffe motten mir no^ einmal barauf ^inmeifen, 
bafe § 764 S5.®.35. megen feinei^ matcrietten Sn^alteö feine anmenbung 
ouf bie beße^enben ®efd^äftdformen an ber Sörfe fomie aud^ auger^alb 
berfelben ftnben fann. S!)a}u laffen fid^ aud^ bie {folgen unter genauer 
»erüdfrtd^tigung oon § 762 abfafe 1 ©afc 2 33.®.®. jum größten a;eile 
befeitigen, aud meli^en ®runbe ber ^ifferenjeinmanb auf ein vet^ 
fd^minbenbed 3Rag eingebämmt }u werben Demiag. @ine @efa^r liegt 
nur in ber gegenwärtig faum nad^ biefer Siid^tung oor^anbenen ab<r 
möglid^en prätorianifd^en Dmnipoten} ber ^urii^bittion, wed^alb immer 
)U beffird^ten bleibt, ba^ burd^ bie ,,audbel^nenbe'' Interpretation ber 
§§ 762, 764 9.®.S. bie bejeid^neten ©d^ranten berfelben burd^brod^en 
werben unb bie 3)ifferen}gefa^r Aber atte Ufer flutet unb empftnb(i(| 
flörenb unb fd^äbigenb in unfer äBirtfd^aftiSleben eingreift, wobei ber 
reettfte ®ef d^af tdoerf e^r , aud^ wenn beffen 9iotwenbigfeit notorifd^ ift 
in feinem SBeftanbe bebro^t werben fann unb bie Unfid^erl^eit Ti^ wie 
ein läl^menber 9llb auf ^anbel unb SSerfel^r ^enüeberfenft. S)a^er ifl 
e« erwünfd&t, ba§ ber oerfel^jlte § 764 33.®.93., biefer unfd^ane gledf im 
fdgönen 33tirgerlid^en ®efe6bud^e bei ber beDorflel^enben 9(bänberung be» 
SSörfengefefieg mit befeitigt wirb, ba er ganj cntfd[iieben ber »in« 
fd^aftUd^en @ntwidte(ung unfered 93oIfed nid^t entfprid^t unb biefed bei 
ber enungenen ^öl^e eined fold^en ®ängelbanbej^ ni^t me^r bebarf. 
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5« fBttta^tnnitn Vbtt hit Slttffafftiitg Ui S^ifferenagef^äfte« in 

htt ftoat«t0i|fettfd^aftI{i^ett Siteratiir« 

Xit falfdde Sluffaffung bed S)ifferen)flefd^äf ted , loeld^e ftd^i pielfad^ 
im Sffentüci^en ficben unb befonberd in ber Slec^tfprec^ung geltenb maö)t, 
ifl gröBtenteite auf mangelhafte unb fd^iefe S>aT{lelIungen in unferer 
ßaatiS« fomie re(|tön)iffenf(^aft(id^en Siteratur }urü(f)ufü^Ten. @e(6ft 
bei ^eroorragenben 2$ertretern ber äBiffenfd^aft {tnb oft unjutreffenbe 
93orfle(Iungen beiS 2>ifferen}gef(i^afteiS Dor^anben, n)ej^^al6 bei ber pral* 
tifd^en Xnioenbung ber verfd^mommenen unb untlaren Segriffe größere 
Unsuträglic^feiten nid^t vermieben xotxbtn lönnen. @d bflrfte ba^er ioo^( 
nid^t aU unlo^nenb abgen)iefen werben^ an ber $anb oortiegenber 9lud« 
fprüd^e )ur Alärung ber [^rage einen geringen Seitrag gu liefern. 

Giner tmferer a(teflen ^anbe(diDi{fenf(i^aftlid^en @d^riftfleller biefed 
@pe}ia(gebieteiS , ber trefflid^e 9)üfd^, fommt aud feiner praltifd^en 
Jlenntnid ber Hamburger Ser^ältnifte ju einer bead^tendioerten 3>ar* 
fieOung ber S)ifferen2gef(i^äfte, ber man ^anb unb ^u6 ni^t abfpred^en 
tann: ..Siner lauft am 2. Januar 9lei^, ben 2. Sprit }u liefern; bie 
100 $fb. )u 14 m. ®ilt an biefem Xage ber Steid IG m. unb ber 
Sertäufer fielet, bag er feine 9Ie(^nung nic^t babei gefunben ^at, fo gibt 
er bem Jlaufer 2 mi auf 100 ^fb., um meiere ber 9leid je^t teurer 
ifl. @älte er aber 12 m., fo tottrbe ber Jtaufer bem Serläufer bie 
2 9)tt. geben, wetd^e ber SReiS wohlfeiler geioorben ifl. — 9Jtan toürbe 
bad einen 9Ieu(auf nennen, beiSgleid^en oft bei ernft^aft gemeinten 
@ef Säften oorfommt, unb n)orin nid^td Unred^ted ifl. SlUein toenn 
ooDenbiS fold^er ^nbel mit bem Sorfa^e gef^iloffen wirb, baB (einer 
oon beiben Xeilen i^n galten, fonbem nur einer oon beiben auf Un« 
tofien bed anberen getoinnen wxü, fo ifl bad feine ^nblung einei^ oer« 
nflnftigen, fonbem blog eined fpielffld^tigen Slanned. 3n ber 2;at ^ört 
man aud^ von bergleicben Sorfäden unter Jtaufleuten felbfl feiten, unb 
in oielen ^anbcltreibenbcn (Staaten ©erbieten i^n bie Oefefee*)." 

gWit für feine 3eit munberbarer ftlar^eit geid^net Süfd& bod 
SBefen ber 35ifferenjgef d^äf te , bie nur bann oorliegen, wenn beim Sb* 
fc^luffe bed Sertragd e^eltioerffiHung oon beiben Parteien audbrfidlid^ 
audgef(^lo{fen wirb. (Sin nad^^riged abgelten oom Sertrage, fo bag 
berfelbe in ber 9Bir(ung auf bie 3<2^lung einer SDifferen) ^inaudläuft, 
(ann ein @efd^äft, faOd effeltioerfflOung nic^t audgefd^loffen worben ifl, 
ni^lt SU einem oertoerfli^en Sifferenggefd^äfte ftempeln, bad, wie aud^^ 
Sflf (^ f(^on treffenb bemerft, unter Jtaufleuten felbft feiten ift. S>ie 
gefamten ®ef4iäfte an ber Sörfe, wie aud^ ber gange ^nbeUuerte^r 



') 99öf(^, SatlleattnQ ber ^anblun^, Hamburg 1799, )8b. I, 6. 322. 
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fönnen bälget niemate ate S)ifferen}gefd^äfte aufgefaßt roerben, ba Dun^ 
S)örfenge6räu(|e unb ig^nbeteufancen ber Suj^fd^Iug ber @ffelttt)erffillim$ 
gerabeju oerl^inbert mirb. 

Slnftatt t)on btefem oerl^ältniStnagig gutreffenben Segriffe b» 
3)ifferen)gefd^äftö aud}uge^en, fpiegelt ftd^ in ber fpäter folgenben 
ftaatöioiffenfd^aftlid^en Literatur eine erf}QunK(i^e Unftc^erl^eit flbei ba§ 
SBefen bei&felben toieber, eine Unftd^erl^eit , bie mel^rfa<i^ gerabqu }ur 
9egriffdDenx)irrung geführt l^at unb t)on fd^äbßd^en folgen ffir unfer 
SBirtfd^af trieben gen)efen ifl, inbem bur($ fte unrid^tige Snfd^auungen 
in bie ©efeggebung, Sied^tfpred^ung unb SJermattung Iiineingetragen 
tDorben ftnb. ©elbfl S o ^ n l^at }. 9. nod^ feinen oöQig jutre^enben Segrifl 
bei^ 3)ifferenagefd^äftö aufgefleQt, loenn aud^ ba^^ voai von i^m über 
bie (Spetulation gefagt n)irb, ben 9lagel auf ben Jtopf trifft : ,,311 ni(tt 
Spefulation in adem ^anbel balb matter batb lebhafter ^erooi^ 
tretenb an}utreffen ald ein toefentlid^ed @tfi(f oon i^m felber, ate 9lut< 
ma^ung eined )u(änftigen SBertd aud gegenwärtigen 3RerfmaIen, ate ba^ 
$rin}ip ber Sludgleid^ung ber ©üteroorräte burd^ bie 3^^^ l^inbur(^? 
SBirb nic^t fogar ber Jtleinl^anbel, ber feiner 9latur nad^ aü red^t eigent^ 
lid^ (ofal nid^tfpeluIatiD ift, bennod^) aud^ nad^ feinem Zueile booon er- 
griffen? — 

,,9Barum alfo eine fpejieQe e^orm beiS ^anbete mit einem Segrijjt 
ibentifijieren, ber loeit barüber l&inaug fein SSereid^ l^at? — Unb loenn 
an bem ;,@pelu(anten" in ber oft uernel^mbaren ÜReinung ein Obiinn 
Hebt , f l^ängt bied mit ber @rf al^rung jufammen , hob S^rtuni unb 
Seibenfd^aft leiber fe^r oft ber @peIuIation baiS @epräge beiS Unper 
nünftigen gegeben l^aben ; und ift bad 9lnben!en oon Ilaffifd^en ^rioben 
i^rer n)unberlid^{ien SluiSortungen aufben)a^rt ; aber mai^ l^at ber Stulpen- 
fd^n)inbel, ber @flbf eef d^n)inbe( , bie groge ^rojeftenrout ber Sanfd^ 
3eit überhaupt, ba bie ©pelulation in ^ranlreid^, @ng(anb, ^oDon^ 
toS getoorben toar, mit bem 3)ifferen}gefd^äfte }u tun? 3n alleban 
mar jene ^^orm meber ba^ äBefen nod^ aud^ nur ber SSudbnuf ber 
Spelulation; ben ^f^alt gaben SSeflrebungen ^ Sebflrfniffe, melc^ 1^ 
3eit am ^erjen tagen — ju ber ^Jorm beburfte t& be« 2)ifferenjgef(itdfti 
nid^t. . . . Slber bie 2)ifferen)gefd^äfte, fte l^aben an ben 9luiSf(!^iDeifun^ 
ber Unterne^mungdlufl menig Sd^ulb gel^abt. Qat man bod^ (ongft ouf 
ben Überflug an biiSponiblen Jtapitalien, auf bie 9tiebrig{eit bed S^^ 
fuged aU @rflärungdgrunb für ja^Ireid^e ,,^anbe(d(rifen'' aufmerffam 
gemad^t ; unb bem 3)ifferen2gef d^äf te mirb gerabe bie Jtapitalloftgfeit bet 
©pcfulation oorgeroorfen*)." 



>) doljn, Dr. ®uptat), 3ettgef4&tte unb 2)tffetenagef4Afte in ^tlbebtanb^ 
3o^tbü(^er, SBb. YU, 3ena 1866, 6. 379. 
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9Iur nebenbei mag ^ter bemerft werben, bag bie {^Ififßg!eit beiS 
©elbfapitate unb bie Sliebrigfeit bed Sindfu^ed nici^t bie Urfad^e ber 
Arifen, fonbem eine ^egleiterfd^einung ober l^öd^fleni^ eine g^olge ber« 
fetben bilben; benn toenn ber Unteme^mergeioinn flodft, ifl t^ fetbfl« 
oerflSnblid^ , bag befd^äftigungdlofed Kapital auf ben 9Rarft {hörnt, in 
fefluersindlid^en papieren Slnlage fud^t unb nun ben SiniSfug brfitft. 
SQSi^renb an biefer Stelle Sol^n ben äluSbrutf 2)ifferen}gefd^äft in einem 
Sinne gebrandet, ba^ er faft mit S^ermingefd^äft für ibentifd^ gehalten 
toerben (ann, (ommt er in n>eiterem SBerlaufe feiner Sludfül^rungen )u 
einer näheren SDarßeQung bedfelben ') : „lüie @rfd^einung, mit man fte 
fid^ oor}uf}ellen pflegt, nämllc^ ein juriflifd^ enoeiiSbareiS S)ifferen}gefd^äft, 
ber 9lrt, mie ed unter anberem eine Sntfd^eibung bed r^einifd^en Senate 
beS preugifd^en Dbertribunald erflärt'): ,9ieine 2)ifferen)gefd^Sfte {tnb 
fold^e, bei loeld^en baiS Jtaufgefd^äft nur bie ^^orm, bie @en)innung ber 
3)ifferen} aber \>a& 993efen unb ber einjige Si^^^ beiS ©efd^SfteiS ifl, 
wobei alfo auf bie S)ifferen} }it)ifd^en Sd^Iug* unb SSerfaOtag fpeluliert 
wirb' — ifl in ber SBirflid^feit laum fiberl^aupt oorgefommen". . . . 
M®(eid^wol^I lägt ftd^ bie 2^atfad^e nid^t leugnen, bag auf ben Sörfen 
unferer 3^it, wo bad B^itgefd^äft ftd^ entwidtelt l^at — fei ed in $apier, 
fei ed im SBarenl^anbel — , eine 3Raffe oon Serträgen gefd^loffen wirb, 
bie am Snbe nur auf bie B^^^ung (ben Smpfang) einer 9)ifferen} ^inauS« 
laufen ; inwieweit inbeffen bie 9b{td^t beim Singe^en beiS SSertrageiS ftd^ 
barauf rid^tete — bad ifi nid^t fo leidet }u ertennen; benn alle 93er« 
träge werben auf wirfHd[ie Lieferung gefd^Ioffen.'' 3ft lefetered 
ber (^aD, fo liegen wirflid^e Jtauf* unb leine S^ifferenjgefd^äfte oor. 
98er aM bem ISinge^en eined S)ifferenjgefd^äfted etwad berleiten wiQ, 
^at }U beweif en, ba^ ein Sd^eingefd^äft vereinbart ifl, weil bid )um 
erbrachten 92ad^weife angenommen werben mug, ba6 {td^ bie 9(bfid^t ber 
'Parteien mit bem abgefd^Ioffenen 9Sertrage in ÜbereinfUmmung befinbet. 
Unterwerfen fid^ aber beibe Parteien ben Sörfenbebingungen, b. 1^. unter« 
fertigen fie bie Sd^lugnote, ^at biefelbe fonad^ für fte 9led^t£f raf t , fo 
ifl ed einleud^tenb, bag eine gegenteilige älbfid^t nid^t a(8 befle^enb an« 
genommen werben fann. Sold^e ©efd^äfte aber ate S^ifferen^gefd^äfte 
}u bejeid^nen, lann nid^t lebhaft genug abgewiefen werben, weil ^ier« 
burd^ }u anigoerflänbniffen o^ne Snbe Seranlaffung gegeben wirb. — 
'^^2 ^a^re fpäter tritt bei So^n nod^ bie gteid^e 9luffa{fung l^eroor, 
inbem er bemerft'): „3la^ ben in 2)eutfd^Ianb geltenben ©efe^en ift 



1) Ibid. €. 887. 

*) dntfd^eibung dorn 9. JR&x^ 1858. 

^) Co^n, (Buflai), 9lattonatötonomie bed ()anbeU unb Serfel^rötocfend, Gtuti> 

(jart 1«98, S. 376 ff. 
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ia& @piel unflagbar, unb bem @piele mrb ba& fogen. ,reine 
3)ifferen}gefd^äft' gleid^gefiedt. aber wa^ ift ein ^reine^ 2>iffmn}' 
gefd^äft''? 3la^ ber l^errfd^enben 9ted^töanftcl^t ifl ed nid^t ein reined 
Sifferenagefd^äft, iDenn ber ©ebanfe einer ober beiber Parteien auf un* 
mittelbare (Sriangung ber S)ifferen} bed ^reifed gerid^tet iß. Sielm^ 
n)irb baju geforbert, bag bie 3)ifferen3 ber unmittelbare ®egen{lanb b€^ 
äSertraged ifi. Sßal^renb bad 9teid^iSgeri($t ftd^ auf biefen @runbfa( 
geßeQt ^at, ift burd^ feine SRed^tfpred^ung ein anbered unb imix ein 
neued 9Roment in bie ä3egrflnbung beiS ,,reinen S)ifferen}gefd^äfted'' ein* 
geführt n)orben. 3)iefed ifi bie Aenntnii^ beiS einen ber beiben 93ertrag< 
fd^Iieisenben bavon, ba^ bie }u bejiel^enben ober }u liefernben SBaren 
(SBertpapiere) bag Sermdgen beÄ anberen ftontral^entcn überfleigen.'" . . . 
„3)a« SBefen bei8 ,SörfenfpicIe8' fann mit bem Segriffe beS 3)ifferen}« 
gefd^äfted ober beiS ,reinen S^ifferenjgefd^öfte^^ nid^t rid^tig gefaxt werben. 
@d gibt burd^aud legitime g^unltionen bed reinen (!) 2)ifferen}gefd^äftei^ 
meldte bie Sbentifijierung beiSfelben mit bem , Spiele' unmfiglid^ 
mad^en." . . . „SlnbererfeitiS ftnb SluiSfd^reitungen in ber e^orm be§ 
S)ifferenigefd^afteiS unleugbar oorl^anben, gegen nield^e mit geeigneten 
SSWitteln oorjugel^en ift" 

9[n begrifflid^er @d^arfe l^aben biefe Sludffi^rungen nid^t gerabc 
geioonnen. 9bgefel^en oon ber nidgt gan} jutreffenben S)arlegung bc» 
reid^iSgerid^tlid^en SBegriffed beiS S)ifferen2gefd^äfteg fagt So^n ba^ 
SBörf enfpiel enger afö bie reinen SDifferenjgefd^äfte, bie unter Umfiänben 
legitim fein fönnen unb beiS^alb bem Spiele nid^t gleid^gefleDt toerbcn 
bflrfen. $ier mirb bad ^ermingefd^äft mit bem reinen S)ifferen2gef(l^dfte 
oermed^felt ol^ne SerudCfid^tigung, bag beibe fo gut loie gar nid^td mit- 
einanber gemeinfam l^aben. S)aiS ^ermingefd[|äft ifl belanntlid^ ein 
^anbetöfauf, bei meld^em bie Seiflung bed einen Kontrahenten ber 
Seiflung bed anberen gegenüberflel^t , bem alfo fleti^ eine gegenfeittge 
fieiftung ju ®runbe liegt, mäl^renb ba^ 3)ifferenigefd^äft einen Sertra.i 
barfleQt, nad^ metd^em beibe Xeile alternativ baiS Siedet erlangen, Dom 
anberen ^eile eine Seiflung ol^ne @egenleifiung ober o^ne aud^ mix er^ 
ffiÜungiSbereit }u fein, }u forbem. SBie immer mieber betont loerben 
muB, ifl bad ^ifferen}gefd^äft flberl^aupt fein Jtauf, medl^alb für Sorfen- 
termingefd^äfte biefe Sejeid^nung meber im red^tlid^en nod^ im n^irt^ 
fd^aftlid^en @inne oenoanbt merben barf. 

Sei Slofd^er unb feinen Vorgängern flnben loir (einen florai 
Segriff bed ©iffercnjgef d&äf te« , wie auj8 folgenber Semerfung ^eroor 
gel^t^): „3la(!9 bem B^itpunhe, meldten ber Jtaufmann jur SSoOenbunoi 



^) dlofd^er, äOil^elm, 9{ationQlöfonomi{ bed fyivhtU* unb dkmetbrfieiliH. 
YII. %ufl., bearbeitet toonäBil^elm Sttcbo, etuttgart 1899, ®. 121 ff« 



SSeha^tungen über bte tluffaffung bei 2)tfferrnagef(i^fte3. 373 

feinet ©efd^äfted im Sluge t^at, unterfd^eiben mir Sebarfd« unb 
€pefulationd^anbe(: jener bered^net auf bad augenblicfltd^e 9e« 
bflrfnid ber Jtonfumenten, biefer bte SBorräte fammelnb für eine fünftige 
fRod^frage. 2)er lefttere, n)e(d^er eine ml ^ö^ere Sludbilbung oder 
loufmännifd^en ^^ä^igleiten unb Jtapitolien Doraudfe^t, fd^eint nod^ in 
ber }metten ^Ifte bed 18. ^al^rl^unbertd ouger^alb ber 9{ieberlanbe 
feiten gen)efen ju fein. S)ie nieberen unb mittleren ftulturflufen galten 
bad 93oraudbered^nen ber 3u(unft nid^t blog für n)agl^a(ftg, fonbem 
no^( gar für unftttlid^. 9(ud^ ifl nid^t )u leugnen, ba^ fid^ alle feineren 
SluSortungen beiS ^anbeld, n)o ber ®en)inn bed einen S^eiled auf bem 
Serlufle bed anberen Xeiled berul^t, am leid^teften beim @petulationd« 
Raubet einfleQen: fo namentlid^ bie gefliffentlid^e Senu^ung, ja 93e« 
förberung t)on ^ntumd« unb 9lotpreifen im großen, fomie bie oolfö« 
mirtfd^aftlid^ gan) unfrud^tbaren S)ifferen}gefd^äfte, bei benen gar (eine 
wirlli^e Übertragung ber SBare beabftd^tigt ifi. 2)od^ gel^t Stau )u 
weit in ber 93el^auptung, ba§ 3ctt(äufe im ©egenfage oon 3^ged(aufen 
loeDer }ur leid^teren Anlage oon Kapitalien, noc^ }ur leid^teren Silbung 
Don Staatsanleihen«, attiengefeUfd^aften u. f. xo. beitragen, ^er 
€pefu(ationd^anbel l^at bad ®ute, bie SSorräte ht& SRarfted }u (on« 
feroieren unb ixoax auf feine Aoflen unb ®efa^r. @r gleid^t überl^aupt 
bei normalem Setriebe bem (lugen ^auSoater, meld^er bie 3u(unft ber 
©einen uoraud bered^net, unb jtoar um fo rid^tiger, je p^er im aU^ 
gemeinen bie Jtultur geftiegen ifl." 

2)ifferen}gefd^afte in (Sffeften f d^eint Slofd^er überhaupt nid^t ooraud« 
3ufe(en, fonbem nur fold^e in 9Baren. Srgenb eine nähere S^ara(teri« 
^erung xoixh nicbt gegeben. Sie fd^einen i^m S^itgefd^Sfte mie alle 
fonfiigen S^tgefdbäfte }u fein, nur mit ber (Sinf d^rän(ung , bag eine 
,,n)ir(Iid^e Übertragung ber SBare'' nid^t beabftd^tigt ifl. S)a§ fobann 
S^ifferenjgefd^äfte überhaupt (eine ^anbetegefd^äfte fein (önnen unb oon 
ber 39örfe audgefd^loffen finb, barfiber fcbeint Slofd^er a^nungiSloiS 
^inmeggeglitten }u fein, mie aud^ über i^re eigentlid^e 9latur, nament' 
(id^ über bie Sifferengbered^nung, bei i^m eine 9luf(lärung tAd)t flattfinbet. 

3Iu6eTorbentIi(!^ oenoorren ijl bie SorfleQung, meldte 9 i f d^ f 00m 
SBefen bed S)ifferen)gefd^äfted entmirft: ,,3)ad S^t^ ^^^^ fiieferungd« 
gefd^äft geflaltet fid^ }um blogen S)ifferen}gef d^äf te , menn ed bie 
Spe(ulanten nic^t auf mirdid^e Sieferung, fonbem blog auf bie 
,9tealiriemng ber S)ifferen}^ bed ©d^lugtagiSpreifed unb bei» (SrffiQungS« 
tagdpreife<^ abfegen. S)ad ^ifferenjgefc^äft artet leidet in Spiel unb 
SBette üM unb ifl gefä^irlic^, inbem t& Seuten mit geringem Kapitale 
bie Beteiligung am Sörfengefd^äfte ermöglid^t; t& tann aber auc^ ,oon 
e^t (aufmännifd^er Sered^nung getragm fein' unb ald ,Drgan ber 
Anregung eined in ber 3^tt meitblidenben !Rad^ben(mi» über bie Momente 
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ber ^teidbeftitnmung' ber @tetigleit ber ^retöbemegung Sorf<(uI^ 
leiten*)". Snbcm bic SJiffcrenj ftd^ aug bcr aScrfllcid&xmg bc8 Serttag^« 
preifed mit bem greife jur £ieferung^}eit ergibt, f)at man ber Setrad^« 
tung ein reined SDifferen}gefd^Qft ju @ntnbe gelegt, toelc^ed loeber Xaul 
nodd @piel ober Sßette barfiedt, fonbem ein 9?ertrag sui generis ift 
SBie biefer SSertrag nun leidet in @piel unb jugleid^ Sßette ausarten 
foE — beibe }eigen nod^ erl^eblid^e iuriflifd^e Unterfd^iebe — ifi gdn)(i(ft 
unoerftänblid^. S)ann foQ ed n)ieber Don ed^t laufmannifd^er Sered^nung 
getragen fein, »ad tool^I nur äugerfl feiten möglid^ fein wirb, ba btefe 
©efd^äfte im faufmannifd^en fiebcn taum Dorlommen. 3i\id) n)irb 63 fidf 
mo^l nur toenig ereignen, bag bie ^erfonen, loetd^e „reine" 3)ifferen)' 
gefd^äfte abfd^Heßen, von einem nieitblidfenben 9lad^benfen aber bie 
aWomente ber ^reiÄbefiimmung erfüllt ftnb. SSielfadfe mfijfen fie fii 
gerabe}u bem blinben 3ufaQe überlajfen. SDa^ aber fd^Iieglid^ butd) 
S)ifferen}gefd^äfte ber @tetigleit ber ^reidbilbung 93orfd^ub geleijlet 
n)irb, ifl audgef d^toffen ; benn nenn iwti ^erfonen an einem beflimmten 
Sage einen $reid fixieren unb erllären: ,,@teigt bid jum Ultimo ber 
^ßrci«, bann ^afi bu mir bie 2)ifferen} ju entrid^ten, fällt ber ^rei§ bi^ 
2U biefem S^age, bann bin id^ l^ier}u oerpflid^tet", fo n>irb burd^ eine 
berartige Vereinbarung irgenb toeld^er @influg auf bie SBarenbewegung 
ober ben @ffeItenoerfe^r nid^t l^eroorgerufen, fte tangiert ben ©efd^äft^^ 
gang fiberl^aupt nid^t unb lann bal^er aud^ oon feiner Sinioirhaig 
auf benfelben fein, ebenf omenig afö ein äSertrag bed Snl^alted, ob ber 
9(prifofenbaum ultimo älpril btäl^t ober nid^t, oon einer Simoirfung 
auf ha^ Slfil^en in ber Statur fein tann ober bie @ntfa[tung be» 
e^rfildlingd förbert. @rfi menn ein S)edungi$gefd^äft an ber Sorfe au^ 
gefül^rt wirb, ober ber Äommiffionor ben Auftrag burd^ ©elbfieintritt 
jur (Sriebigung bringt, toobei SffeltioerffiSung nid^t audgefc^lofien 
mirb, bie ^öglid^Ieit einer fold^en bal^er für jebe Partei befielien bleibt, 
ftnbet eine ooKe Sinmirlung auf ben SSerlel^r unb bamit aud^ auf bie 
^reii&bilbung burd^ biefed ©efd^äft flatt, meld^ed aber meber im n4t 
Hd^en nod^ im mirtfd^aftUd^en @inne ald S)ifferensgefd^äft be)ei4"'( 
werben barf. 

© t r u df ijl bagegen anberer 2lnfid&t % wenn er alÄ ajifferenjgef d&dfte 
biejenigen 93ertrage bejeid^net^ ,,bie nid^t burd^ mirflid^e Übertrogunti. 
fonbem burd^ bloge 3)ifferen}2a]^lung erfüllt merben". ,,3)iefe l^at man 
nun oom jurifiifd^en ©tanbpunfte aM ba(b für ©piel, ba(b für Seite 



') iSBifd^of, Dr. ^ermann, (Bnmb)üQe eined @))flemd ber 9lattonatö(onoini' 
ober SBolfdtoirtfd^ftdte^re, (»xa^ 1876, 6. 497. 

*) 6tru(fr Dr. (5mil, 2)ie effeüenbörfe. Sine S^ergleid^unfl beut((^t vnb m^ 
lifd^er 3u{ldnbe. üeipm 1881, e. 59 f. 
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ertlärt, iDeil ben jtontral^enten jeber emfKid^e SßiQe ber SSerpflid^tung 
}UT £teferung ober abnähme fel^Ie. 9Ran fleOt ftd^, romn jtDci $er« 
fönen ein 3)ifferen2gefd^äft aber Lieferung eined SßertpapiereiS naä) ettoa 
14 2;agen junt Jlurfe oon beifpieliS^oIber 90 abfd^üejsen, oor, bag l^ierin 
oon fetten beiS AäuferiS bie äBette (iege, ber Aurd roerbe am SrffiQungiS' 
tage über 90, oon feiten beS SBerfäufer«, er werbe unter 90 fielen, 
unb oon beiben Seiten ha& SSerf pred^en , bag ber Unterliegenbe bent 
Sieger bie S^tff^renj jol^Ien foQe, um rotläft ber am Sßerfatitage auf- 
tretenbe Jturi^ oon bem oereinbarten entfernt fein roüxbt. S)iefe äBette 
fei bei bem SSertrage bad $rin}ipale, baiS Jlaufgefd^äft nur eine über 
jene gen)orfene $üOe. S)ie SrfüQung bed @efd^äfted fei gar nid^t be« 
abfic^tigt unb eine SSerpflid^tung )ur Slbnal^me unb Sieferung n)oDe man 
gar nid^t eingel^en^). 

S)iefe Sluffaffung entfprid^it inbeffen ben tatfäd^Iid^en Serl^öltniffen 
leinedwegi^. 9ln ber Sonboner S3örfe lommen leine SBerträge mit ber 
^laufet be& 3(u^fd^(uffed mirtlid^er Lieferung oor, unb aud& an ben 
beutfd^en ^anbeldpfäfeen gibt ed berartige SSerabrebungen regelmäßig 
nid^t, böd^fiend mögen fte audna^miSmeife |ier unb ba einmal getroffen 
loerben. 3)ie 93erbinblid^(eit ju rea(er Xran^altion mirb regelmäßig 
oereinbart. Sie (ann freilid^ fattifd^ für ben einen Kontrahenten ober 
aud^ für beibe il^re 93ebeutung oerHeren, wenn biefe(ben ftd^ in ein neuei^ 
(Engagement gerabe entgegengefe^ten Sn^alted ein(affen, menn ber Aäufer 
ein 93er(aufi»gefd^äft über bie g(eid^e Summe abfdiiliegt, ber SSerläufer 
ein Jlaufgefd^äft. 9(ber aud^ in biefem {^aüe lann nur bie SJerpflid^tung 
faftif^ untergel^en, fte muß t^ nid^t. 2)enn menn bie $erfon, mit 
welcher ber Jtäufer im erften äJertrage baiS SSertaufi^gefd^äft eingegangen 
ifl, am GrfüOungdtage nid^t t>ai Rapier abnehmen unb }al^(en lann, fo 
bleibt biefer bem SSertäufer aM bem erfien 93ertrage bafür obligatorifd^ 
oer^aftet. 

3)ad fogenannte Sifferensgefd^äft ifl bed^alb feiner red()tKd^en 9latur 
nad^ ebenfo eine emtio vcnditio, mie ber Kauf unb 93erlauf bed ge- 
n)5^nlid^en £ebend. 

!Diefed juriflifd^e 93erl^ältnii» ^at aber aud^ feine weittragenbe 
mirtfd^aftüd^e Sebeutung. C^ne jene reale 93erpf{id()tung (önnte ber 
Spetu(ationd^anbe( teine emflbafte Slad^ifrage nad^ unb lein emfl^afted 
Xngebot oon Sßertpapieren erjeugen. 3n 3Birf(id^feit fe(t ftc^ nun bie 

>) 9rnber, ^txU^x mit Btaaiipap'mtn, 2. %ufl., 1830; Sabrnburg, %\t 
95rffngrf4Afte in ^olbi^mibtd 3citMnft für bad gefamte ^onbeUre^t, tBb. III, 
6. 416 ff.; JRal%, Über i?ompen|ationdfurfe, i^lagbarfeit ber fo((en. 2:iffetena- 
gef4Afi( unb bie tc^ili^c 9latut ber Sörfenabrec^nungen ; Otfin^ut, S)ad 9)örfen« 
ttnb Waderrec^t unb feine 9leugeflaltuna in äflerreid^, 3'ttf(t<ift für bad priDate 
unb öffentliche Siecht ber O^egentoart, 9b. II, 8. 585. 
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©efamtl^ett ber einen n)ie beiS anbeten aud ben an bie äSörfe gelongenbcn 
fapitalifUfd^en unb fpelulatioen Slufträgen jufammen'' ^). 

2)ad reine S)iff eren^gef d^äf t , iDeld^ed Btxiid im erften S^ctk 
obiger älulSfü^rungen gutreffenb fd^ilbert, fie^t in unüberbrfidborem 
©egenfa^e }U bem fogen. 3)tfferen}gefd^äfte, roie ed an ber 9orfe fibliti 
fein foQ. SBö^renb bad erftere mit einem Aaufe nid^tö gemein ^at, in 
bad legtere ein realer ißanbelslauf, ber, toie StrucI bartut unb loorin 
i^m jeber mit offenem SSlidt begabte 9tationa[ö!onom unfraglic^ bei« 
ftimmt, abfolut notioenbig unb für unfer mirtfdbaftlid^ed @efd^e^ gar 
nid^t ju entbel^ren ift. Xro^bem ^at fid^ gegen biefen Jtauf eine totit' 
ge^enbe SIgitation entfaltet, unb bie @efe|ge6ung, gan} befonberd aber 
bie 9led[)tfpre^ung, l)aben i^n ftetd mit fd[ieelen Slugen betrad^tet, wo- 
burd^ eine ^eiltofe ^erroirrung in unfer öffentlidded unb gen)erblitte!l 
2d)tn getragen morben ift. S)ie ©d^ulb hieran liegt, mie gefagt, jum 
Xeile an einigen unferer nationalölonomifd^en g^orfd^er, bie in begtiit' 
lid^er Snfonfequenj bie S)efinition bed reinen S)ifferen)gefd^afted, mie il)n 
bie Suridpruben} im 9(nfd(i(u{fe an bie Segriffe bed römifd^en Sled^te^ 
über Spiel unb äBette bereite oor mel^r atö einem ^al^r^unbert formu* 
liert l^at, auf ©efd^afte angeroanbt l^aben, bie niematö Sifferenjgefd^öftt 
fein lönnen, menn fte aud^ jum größten Seile burd^ 3<^^lung ber 
2)ifferen} )n)ifd^en Sinlaufd^ unb SSerfaufiSpreid i^re @rlebigung finben, 
voa^ äbrigend n)oI)l bei ber 3D2el^rsa^l fämtlid^er ^anbeldgefct^afte ber 
^att fein bürfte ^). Unb wenn aud^ bei bem einen ober anberen ©elel/rten, 
ber fid^ befonberiS mit biefer ??rage befaßt l^at, eine ridfitige grfenntni^ 
biefed äSerl^ältniffed burd^bringt, ift er meiflend hod) ber Sermet^felung 
unb ber migbröud^lid^en 9lnn)enbung bed Segriffed „2)ifferenigef(t»äfte" 
nid^t energifd^ genug entgegengetreten. SSielmel^r ^at bie fal^d^t 9m 
menbung immer mel^r um fic^ gegriffen, unb fte ifl fo tief eingemuridt, 
bafe fogar in neueftcr S^it Dr. SJrumpler auf biefem Srrtume feine 
2;^eorie ber 2)ifferen}gefd&äfte im Sled^tlBfinne unb SJifferenjgefdjöfte iw 
loirtfd^aftlid^en Sinne aufgebaut ^at, bie naturgemäß in fi(^ sufammen» 
brid[|t, menn bargetan mirb, baß ed ,,S!)ifferen}gef4iäfte im lotrtfd^ft' 
lid^en @inne'' überhaupt nid^t gibt unb bie einfd^lägigen ©efc^dfte 
lebiglid^ in miguerftänblid^er Sluffaffung unb in gänglidSi unpaffenber 



') S}et()(. aud^ Sttudf, üBötfengefd^äfte in (Sontabd ^anbtoörterbucb ^^ 
©tüQUtoiffenWafl, »b. II, ®. 687. 

*) Solc^ed wirb xooifi, fo giemlic^ allgenteine 3uftinimung finbcn, tornn mas 
bie ungel^eure ^n^a^l t)on ^ef^dften ind ^uge fagt, bie t&glidfi an iebem {>aiibel** 
Sentrum abgefd^loffen »erben. Sud^ ftnb bie S^i^en bH Corpas juris cmnoniä 
n^eld^eS jebed Jlaufen^ um ju l^öl^erem greife toieber gu üerfaufen, üerbot, bo^ii. 
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äBeife mit biefem berfid^tigten (Epitl^eton belegt toorben ftnbO- ®^^t 
bod^ 3^rumpler in feinem 3)range bei Unterfd^eibung ber ©efd^äfte im 
Steddtdftnne unb im mirtfd^aftlid^en Sinne fo meit, bog fogar baS 
^anbetered^tlid^e SieferungiSgefd^äft auf 3^it otö ein ^ e r m i n gef d^äf t 
im mirtfd^aftlid^en Sinne bejeiddnet mirb^ eine Sluffaffung^ bie nid^t 
oQein o5Sig perfe^rt ifl, ba ein Slermingefd^äft fletd ein S^i^gefd^äft }ur 
Soraudfe^ung ^aben mug, fonbern aud^ fa(fd^Iid^ bie ,,audbel^nenbe 
Interpretation'' unferei» l(|öd^flen ©erid^td^ofed )U unterflii^en geeignet 
ifi, »onad^ ber ätegifiereinmanb aud^ auf bad ^anbetered^tlid^e SieferungiS« 
gefd^äft^ aderbingjS in SSerlennung feined Sßefend, im geiciffen Sinne 
antoenbbar fein lann^). S)erartige f^flematifterenbe Spielereien ftnb 
bal^er im ^inbßde auf bie möglid^en^ für unfere roirtfd^aftlid^e @nt' 
midelung oft red^t untiebfamen {folgen beffer }U unterlaffen. 9lud^ mirb 
burd^ fte nid^t aDein feine JKar^eit ^eroorgeruf en , fonbern bie oielfad^ 
^enfd^enbe SBenoirrung nur nod^ gefteigert. 

älbgefe^en Don ^olitilem unb Xagedfd^riftfteQem Hegt aud^, nament* 
lid^ fttr miffenfd^aftlid^e Slationalöfonomen , nid^t ber geringfle @runb 
oor, ben Segriff S^ifferenjgefd^äfte auf folc^e @efd^afte anjuwenben, bie 
gar leine flnb, fonbern lebigHd^ legitime Xermingefd^äfte barfteUen, 
beren Slotmenbigfeit unb ^{fl^Iid^teit bod^ oon feiner urteildföl^igen Seite 
beflritten mirb. SRan gibt ^ierburd^ ber Suridprubeng unb 9led^t« 
fpred^ung nur (Gelegenheit, burd^ eine fubtile Jtafuiflif ben Segriff ber 
reinen 2)ifferen)gefd^äfte immer weiter aud}ubel^nen unb aud^ auf fte 
anjutoenben. Sd^tiegt man bad @efc^äft auf ®runb oon Sörfenufancen 
ab, ifl für bie Parteien bie SRöglicIiteit uor^anben, SffeftioerfflDung }u 
verlangen, fo fann ber red^tlid^e Cl^aratter bed oorliegenben Termin« 
gefd^äfted, mie immer mieber betont merben mug^ burd^ bie nad^träg« 
Hc^e älbmidelung oennittetfl S^ll^ung einer iCifferen), bie ja nur bie«* 
jenige )n)ifd^en Jtauf* unb Serfaufdpreid fein fann, nid^t ju einem 
2)ifferen)gef(^äfte umgetoanbeU merben. e^fir biefe @efd^äfte nun ben 
Segriff eined neuen oon bem »reinen" ^ifferenjgefd^äfte abweid^enben 
Si^eren)gef(^äfted Tonftruieren }u moQen, ifl entfd^ieben }u oenoerfen, 
meil ^ierburd^ 1. bie beflagte Senoirrung in meiteften streifen gerabeju 
befeftigt mirb, 2. bie gefennjeid^neten Xermingefc^äfte aud^ einen oSDig 
abmeic^enben red^tlici^en unb mirtfd^aftüd^en (S^aratter beflften unb 3. für 

>) Srumpler, Dr. jur., rer. pol., £ir ^iffevfiiageK^fte no4 bem SBütget* 
tid^en (S^efe^bu^e unb na^ bem SBötfeii()eff|e, (Bolbfd^mibtd 3eitf4nft fflr bod ge« 
famie ^onbeUre^t. 99b. 50. 9(u4 im Sonberabbrucf @. 9 ff. Übtigend tfl bie 
Xtttmpler|4e Untecf^cibung bexeiU bei 9enbi;en bor^anben, bet in ()otb^imi 
1Ronat«f4rift, 9b. IV, 6. 108 (1895) »ittf^aftlt^e Xifferrnageld^äfte t)on tet^tli^en 
trennt. 

*) 91. a. C, 6onbetabbru((r G. 8. 
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fte in ber ^ra^id nomentlid^ im ^örf enper!el^re ber Su^brud S)ifferen)' 
gefd^afte niemals Slntoenbung ftnbet, fie unter biefem Spanien in ber 
©efd^QftSmelt gar nid^t belannt ftnb. Sin 3)ifferen2ge[d^aft in tDiit^ 
fd^aftlid^em @inne bilbet eine contradictio in adjecto, }uma( aud^ reine 
S)ifferen2gefd^äfte g(eid^ @pie[ unb SBette nid^t tDirtfd^aftlid^ einjuioirfen 
vermögen. SDie Xerntingefd^äfte l^aben bagegen bie umfaffenbfte mrt^ 
fd^aftlid^e 93ebeutung, ba}u ifl i^re Seseid^nung in ber ^ra^iiS al& fol^ 
aSgemein äblid^, wed^olb aud^ bie 3Bif|enfd^oft nid^tö ^inbem (ann, ffir 
bie ©efd^äfte ber be}eid^neten älrt nur ben Flamen Xenningefc^äfte in 
9(nn)enbung }u bringen, n)oburd^ t)iel Irrtum befeitigt unb nid^t »enig 
Alorl^eit gefd^affen xoxxh. ^ag ber ®ef d^äf tdmann , ben mobemen 
SSerleJ^r^Derl^ältniffen entfpred^enb, bei ber @rfüOung }um mögUd^ß ein* 
fod^flen Spftenie ber Slbroidfelung fd^reitet, mag ed fid^ S(earingl^ou{e, 
@!ontrierungdi)erfQ^ren ober Siquibationdlaffc benennen, fann ben ret^t' 
lid^en S^arafter beiS ©efd^äfted nid^t beeintrctd^tigen unb entfprid^t ben 
folibeftcn laufntännifd^en ©runbfäten, roit auc^ bie äBare nid^t corpora- 
liter oon einem @peid^er jum anberen übertragen ju iDerben brauet, 
meil ftd[i foIdgeiS burd^ Sßarrantd u. f. n). bequemer ben)ertf}e(Iigen (ä6t. — 
@ine red^t üerfd^n)ommene, untlare 9(uffaf[ung finben mir bei SDooib 
Aol^n^), bie aud^ in logifd^er ^inftd^t nid^t unanfed^tbar ift. @rfu<(t 
f efl}ufleDen , bag jmifd^en bem fogen. 3)i^eren3gefd^äfte unb fonfügen 
fommerjietten (!) ©efd^äften fein Segrifföunterfd^ieb befielt, „ßrflen* 
bedidatb nid^t, meil ber @egenflanb biefer mie jener Jtauf unb ä^ertouf 
ifl unb meil .... aud^ bei jenen niemals bebungen mirb, ba§ !eine 
effeftioe Lieferung unb Übernal^me erfolge unb meit berjenige, ber ein 
fold^ed mit S)ifferen)en ab}umidfelnbed @efd^äft fdd liegen mid, menn ifim 
fein äSerläufer bad @etreibe gefflnbigt unb er teine Jläufer ^at^ bem 
er ed fibermeifen fann, ebenfo übernehmen mug, mie menn er a priori 
in biefer älbfid^t gefauft l^at. @d gibt aber befonberS bei^^a(b smifd^en 
beiben feinen Segripunterf d^ieb , meil im SBefen jeber ^anbel ein 
©ifferenjgefd^äft ift, meil für ben flaufmann immer baS (Seminnen 
ber S)ifferen} }mifd(ien Jtauf« unb äSerfaufdpreid ber Oauptsmed bei 
©efd^äfted ifl. @in Segriff^unterfd^ieb jmifd^en beiben ifl alfo ni^t 
Dor^anben, aber im mefentlid^en (!) unterfd^eiben fie ftd^ bod^ Doneinanber. 
S)ad unterfd^eibenbe 5triterium muffen mir barin fud^en, ob ber Jtouf' 
mann mal^renb bed S)ifferen}geminned ber 93olfdmirtfd^aft irgenb einen 
S)ienft leiflet ober nid[)t. Unb in biefer ^infic^t muffen mir jugeben. 
bag ein Seit ber Xermingefd^äfte, meld^er a priori mit ber Stbftd^l ber 
92id^teffeftuierung refp. ber 9lbmid(elung burd^ Aompenfation gefd^Ioffen 
mirb, menn er aud^ t)o(fiSmirtfd^aftlid^e 3)ienfle leiftet, biefe ben oer* 



')Stü1)n, I^atib, ^ct O^etreibe^anbel, Setpaig 1891, @. 154. 
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urfad^ten Sd^aben nid^t aufioiegen, loedl^alb tüir biefen Xtii in Srmange' 
(ung tinti 6e{feren ^Ramend S)tfferen}gefd[|äft ober ©piel nennen." 

jlann man ftc^ eine er^eblid^ere Segriffdoenoirrung, wie fte in oor* 
fle^enben 3^^^" gegeben x\t, benfen? 9ßie n)flrbe ber alte 93üfd^^ 
menn er fte l^unbert Saläre na^l bem (Srfd^einen feined ^auphoerlei^ 
ifattt oorftnben fönnen, bie ^änbe gerungen ^aben ! D^ne eine 9l^nung 
bed Segriffed ber reinen S)ifferenigefd(|äfte }u beft^en, xotxhtn l^ier 
2)ifferen)gef (||äf t , Spiel unb Sermingefd^äft für DöKig gleid^roertig er« 
Hart. Sin Segriff du nterfd^ieb foD nid^t Dor^anben fein, bod^ foOen fte 
fid^ „im n)efentlid^en" unterf d^eiben ! 9Bie f old^ei^ mdglic^ fein fann, ift 
für ben logifd^ Dentenben ein Siätfel; benn ber Segriff eined ©egen« 
flanbed mug befanntlid^ bie n^efentlid^en iDlerlmate bei&felben einfd^tiegen. 
SBad nun bie a priori oor^anbene Slbftd^t ber 92id^teffe(tuierung betrifft, 
fo ^at biefe feine greifbare Sebeutung, roAl ber Verpflichtete a posteriori 
jur ßffeftioerffldung gegroungen werben lann unb jwar auf ®runb ber 
Sörfenufoncen, nad^ weld^en ber 93ertragiSabf4luJ3 erfolgt. S)er Vertrag 
fleDt ft(( balier als ein regelreddted Jlaufgef4iäft bar, bad bie (SrfüKung 
)u einer beflimmten fpöteren ^exi jur Voraudfe^ung l^at. Gin S)ifferen}' 
gefd^öft ift alfo nid^t aU oorliegenb }u erad^ten, nodli weniger ein @piel, 
weldjie Segriffe flbrigend aud^ nid^t o^ne weitere^ gleid^gefteHt werben 
bfirfen. S)ann wirb bie Sbfi.^t ber 9{id^teffeftuierung ber Sbwicfetung 
bur4 Aompenfation gleid^georbnet, o^ne ju bead^ten, ba^ burc^ Jtom> 
penfation, foweit fte erfolgen fann, eine unanfed^tbare SrffiDung gegeben 
ifi, unb foweit bie eingegangenen @efd6äfte nic^t lompenfiert werben 
Onnen, SffeltioerfäOung bewirft werben ntug. @iS fd^liegt ba^er 
eine weitge^enbe Serfennung bei» SBefend bed 3>ifferen)gefd^äfted unb 
bed @pield ein, wenn man bie obigen @efc^&fte, bie jeber Aaufmann 
foweit möglich burd^ ftompenfation erlebigt, mit i^nen }u oergleid^en 
ftd^ bemfl^t, ober i^nen gar gleic^fteQt. Volfdwirtfd^aftlid^e S)ienfte 
foDlen biefe (Sefdbäfte leiften, aber fte wiegen ben oerurfad^ten Sd^aben 
nid^t auf! 9Bie biefer Sd^aben ^eroorgerufen ift unb worin er befte^t, 
ifi nic^t nfi^er fubflantiiert. S>a biefe @efd^äfte ftd^ oon fonftigen 
Zermingefd^äften in nic^td unterfd^eiben unb tro( geheimer 3lbfi(ibt bie 
gleid^en S^le^te unb ^fli^ten aufweifen wie bie übrigen, fann ber ,,oer' 
w^adftt Bifobtn" aud^ nur mit bem Sdbaben, ben bie Xermingefd^äfte 
im aOgemeinen im befolge führen, jufammenfaflen , unb wenn biefer 
«Schaben bur4 oolfdwirtfdboftli^e S)ienfle nicftt aufgewogen wirb, fo ifl 
bamit ber gefamte S^ermin^anbel für fcbäblidb erad^tet worben. 3)a 
folc^e @d^luBfolgerungen einer ernflen äBiberlegung nid^t bebfirfen, 
tSnnen wir hiermit bie Setrad^tung S)aoib Sto^n^ oerlaffen. 

Ser wünfd^endwerten Sd^ärfe begrifflid^er 3)arlegungen ermangelt 
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gleici^falld äSa^erbörffer^), tDenn mt bei il^m aud^ eine ungletib 
jutreffenbere Aennsetd^nung beiS XertninJ^anbetd ftnben. 3)od^ oerfa&t 
«r in ben bereits mefirfad^ gerügten fje^ter, ben Segriff ,,2>ifferen}* 
gefd^äft" auf gefd^äftUd^e äSorgonge anjuwenben, bie mit il^m nid^tö )u 
fd^affen l^aben, n)enn er ftd^ n)ie folgt äußert: ,,3)er ganje S^ermin« 
^anbel — ob ©piel ober mit bem Sffeftiogcfd^afte jufQmmen^angenb — 
6en)egt fid^ in g(eid^en {formen, ^n ben Jlontralten t)erpflid^tet {x4 
jeber ftäufer }ur älnna^me unb jeber äSerfaufer jur Lieferung ber SBare; 
€d liegt alfo urfprflnglid^ immer ein S^itgefd^äft x^ox, n^eld^ed fic^ nur 
burd^ bie börfenmägige g^orm oon einem gewöl^nlid^en Sffeltiogefd^dfte 
für fpätere Lieferung unterfd^eibet. @rft baburd^, bag jeber oon i^nen 
fpäter einen ©egenlontraft ab}uf daliegen beabfid^tigt , mirb baraud ein 
^iff eren}gef d^af t ; ber Käufer braud^t bann bie angelünbigte 9Bare nic^t 
abjunel^men, er übenoeift fte einem jmeiten ©egentontral^enten ; ber 
äSerläufer braud^t nid^t ju liefern, fonbem übermeifl bie i^m aud bem 
^meiten Jtontratte ongefünbigte SBare feinem Jläufer mit bem erflen 
3[bfd^(uf[e. (S& lägt {td^ alfo beim 3ufl<^nb^'b^^^n ^^"^^ S^ermin« 
^efd^äfteS äu^erlid^ nid^t feftftellen, }u metd^em Smedt badfelbe gemoti^t 
mirb; baburd^ ifl ber 9luSfd^Iu6 fold^er S)ifferen}gefd^äfte, beS Sörfen^ 
fpiefö, fe^r erfd^mert, meil eine Sefd^ränfung l^ier aud^ eine fo(d^e ber 
6ered^tigten ^ermingefd^äfte l^erbeifül^ren tann." 

Ser grunbfä^Iid^e ^^e^Ier, in ben SSaperbörffer oerfädt, liegt 
in folgenbem : 9lad^ il^m mirb auS einem Xermingefdjiäfte ein S^iffetenj« 
gefd^äft, menn fpäter ein ©egengefd^öft abgefc^to^en mirb. 3>iefer 
funbamentale Irrtum, ber aud) bei anberen Sd^riftfleSern gefunben 
toirb, mag an biefer Stelle tunlid^ft befeitigt merben. X)ie red^tlid^ 
iRatur bed Sermingefd^äfted bleibt unoeränbert, felbfl toenn nad^trägli<l(^ 
«ine Slbänberung bed äSertragdioillend }Toifd^en ben Parteien becort 
guftanbe lommt, bie Erfüllung in anberer SBeife ald burd^ birefte 
@ffe{tit)lieferung )u beioirfen. @d fann ba^er nur oon ber ^anb ge- 
miefen mexhtn, ed mit einer irrefü^renben Sejeid^nung, ttxoa ber be^ 
,,gemifd^ten'' 2)ifferen}gef($äfted }u belegen. (Sd ifl unb bleibt ein 
Xermingefd^äft. Sei benjenigen @efd^äften aber, meldte nad^ Sa^er- 
börffer nad^träglid^ ju 3)ifferen}gefd^äften xotxben, finbet felbfl eine 
fpätere Slbänberung bed SSertragSmillenS nid^t einmal flatt; bennn^enn 
in ber g^olge ein @egengefd^äft eingegangen mirb, ^aben loir ni^t 
einen ©efd^äftdabfd^lug, fonbern beren gmei oor un^, bie gwei gongfic^ 
ooneinanber unabhängige @efcbäfte barfteQen, toel^e nad^ i^ier w^U 
(id^en 9tatur unb i^rem materie&en ^ni^alte nid^td miteinonber )u 



^) SBa^erbörffet, ^., 2)er Aaffeetetminl^anbelr in €ontab8 3a^Tbü((enu 
m. g., S3b. I, 3eno 1891, S. 857. 
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fd^affen l^aben, unb bei benen bie S^nlic^teit ber i^orm lebiglid^ auf 
Aonto ber Sötfenufancen ju feften ift. 3)em flaufmanne ober fonfUgen 
Sntereffenten fcnn man nun nid^t fagen: SBenn @ie im Saufe hti 
9Ronatt Md Ultimo nur Jtaufe ober nur SSerfäufe abf (i^liegen , bann 
finb S^re ©efd^öfte legitime Xermingef d^af te , gegen toeld^e hid^tiS ein« 
gemenbet ju merben oermag; f daliegen ©ie aber Jlaufe unb Serläufe 
lodl^renb biefer 3^t ab, bann entflel^en burd^ bie ,,@egenabfd^lfifTe'' oer« 
loerflid^e 2)ifferen)gefd^äfte unb 3^re 2;ätigleit ifl ald Spiel anjufel^en. 
3)en Kaufmann ba^er }u jtDingen, md^renb einer beflimmten 3^it nur 
bie eine Strt oon ®efd^äften ju mad^en, ift ein unerträglid^er Suf^^^i^t^/ 
ben leine georbnete SoltiSmirtfd^aft aud^alt. Sielme^r ^at berfelbe, 
flug bered^nenb unb abioagenb; unb bie jeioeilige Aonjunftur mit il^rer 
^reii^bemegung rafd^ erfaffenb, Jtaufe unb Sertäufe in beliebiger 9lb' 
iDec^flung t)or}unebmen, mobei felbfhebenb }um Ultimo, um unnötige 
unb unfaufmannifd^ 3^it unb Aoflen in Slnfprud^ ne^menbe Über' 
tragungen oon Sßaren ober Sßertpapieren }U oermeiben, bie eingegangenen 
ftauf« unb 93erlaufdgefd^äfte fo meit }ur Aompenfation gelangen, atö 
eine fold^e möglid^ ift. @elbß menn suföttig fein 9iefl ffir bie SffeltiO' 
erfflOung übrig bleiben foDte, l^aben fid^ bie ©efd^äfte nid^t }u S)ifferen}* 
gef^öften umgetoanbelt, obgleidd bie Jtompenfation nur gur SBegleid^ung 
oon Unterfd^ieben }iDifd^en Jtauf« unb Serlaufdpreifen geführt l^at. 9Bie 
meit ^ier bie ftillfd^meigehbe Sbftd^t — eine anbere fommt fär S^ermiu' 
gef^öfte, meldte an ber Sörfe ab}umid(eln ftnb, nid^t in ^rage —, ber 
Sffettioerfflllung burd^ Jlompenfation au^}uioeid^en, vorgelegen l^at, ifl 
unerheblich, ba infolge ber Unterjeid^nung ber @d^lugnote jeber Aon« 
tra^ent auf mirdid^e fiieferung in Slnfprud^ genommen merben (ann. 
@d^on 9tofd^er l^at bie« mit ber feufgenben Semerlung begleitet: 
,,fieiber jeigt bie Srfa^rung in aDen fold^en {pfiffen, bag ed unmoglid^ 
ifl, ben @d^ein|anbel )u oer^inbern, o^ne }ugleid^ ben magren Raubet 
)u tnebeln." Unb ed mug ald rid^tig anerlannt merben, bag badjenige, 
loaS bie innere Zriebfeber, Hoffnung, S^urd^t, Segierbe bei einem ®t* 
fd^afte anbelangt, fflr bie red^tlid^e Beurteilung nid^t in Setrad^t lommt. 
a^ xfl oielmel^r lebeS ©efd^af t nad^ bem audbrfldtlid^ ober ftiOfd^meigenb 
ertldrten SertragdmiHen }u beurteilen, ber bei SBörfengefd^äften aui» 
ber 6d^lu§note )u entnehmen ift Son einem Sd^einl^anbel fann hierbei 
fcine 9^ebe fein. 

3m allgemeinen Ugt fid^ oorflel^enbeS au^ auf bie einfd^lägigen 
Xuitffi^rungen oon Dr. (E^renberg anmenben, bie ||ier ber SoD* 
fiänbigfeit iialber ni(i^t übergangen werben mögen ^). 2>iefer @ele^rte 



') ik^xtnhtx^, ^dTfenmeftn, in Sonxabd ^nbivdrieTbud^ ber StuaU« 
totffrnfc^oftcn, 3ena 1899, IBb. U, 6. 1086. 
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bejeid^net bte ,,^ifferen)gefd^äfte aü eine angeblid^ befonbere ©efd^ftd« 
axt, beten 3Befen inbeffen Derfd^iebenartig unb oft red^t unflar befttmtnt 
roorben fei." „9Keifl l^eifet e« enttoeber, bafe biejenigen Sörfengefd^ofte, 
meldte nid^t burd^ toirtlid^e Sieferung, fonbem burd^ 3)ifferen)}a^Iung 
erfüttt werben, qIä ,,2)iffercnjgefd^aft" anjufe^en feien, ober ed lotrb 
bie älbfid^t, bad ©efd^äft fo erfüllen }u wollen, ald entfd^eibenbed 
Aennjeid^en l^ingefieQt. S)ie ,,S)ifferenjgefd^afte" 6i(ben aber in 9Bir{Iid^(eit 
gar feine befonbere ®ef d^öftdart ; vielmehr ftnb ed fietö (!) gewö^nlid^e 
äSörfentermingefd^öfte, bie in Übereinftimmung mit i^rer ganzen Statur 
burd^ bloge S^ifferensjal^Iung erfüQt werben foQen unb tatf&d^Iid^ auc^ 
in weiterem Umfange fo erfüllt werben. S)ie @pe{u(ation wiQ ja nt(^t 
liefern unb beja^Cen, fonbem {te wiQ bie $reidentwidfelung beeinfluffen, 
worin i^re Slufgabe befielt. S)aburd^, bag bie Sörfentermingefc^&fte 
an ber ^^onbiSbörfe fämtlid^ an befUmmten S^agen }u erfüQen ftnb, whb 
ed ber Spekulation erm.öglid^t, bie meiflen Lieferungen unb SSeja^Iungen 
burd^ Aompenfation ju erfparen, fo bag nur bie 3)ifferen}en jwifAen 
Jtauf« unb äSerfaufiSpreiiS }u btia^kn ftnb/' 

Sßenn Sl^renberg angibt, bag 3)ifferen}gefd^äfte ftetd gew5^nG((e 
Sörfentermingefd^äfte pnb, fo finbet befanntli^ ein Serfennen bed re<§t* 
(id^en Sb^rafterd beiber flatt; benn ba Sörfengefd^äfte unter aQen 
Umftänben ^anbete f au fe ftnb, 3)ifferen}gefd6äfte aber niemals fotd^e 
fein fönnen, weil einfeitige Seiflungen nie ald Jläufe )u bejeid^nen ftnb, 
fo mu6 bie S^renbergfd^e 99e^auptung in il^r ®egentet( oerle^rt werben. 
3Bir fönnen bal^er mit pofitioer Seftimmt^eit auiSfagen, ba§ SSrfen« 
termingefd^äfte niemate S)ifferen}gefd^äfte fein fönnen. 93on weld^en 
unrid^tigen äSorfiedungen bie S^renbergfd^en 3[ui^fül^rungen burd^we^t 
ftnb, erbeut aud^ baraud, bag nad^ ibnen bie @pefu(ation nid^t tiefem 
unb be}ab(en wiD, fonbem bie ^reiiSentwidfelung beeinfluffen , worin 
i^re 9lufgabe befielen foD. SiS wäre traurig, wenn hierin bie aDetntge 
äCufgabe ber Spefulation beflänbe. 3)a @^renberg unter ,,@pe{uIation'' 
ben gefamten £iefemngdl^anbe( auf 3^it {ufammenfa^t , fo würbe (oa 
einem Termin« ober 3citgefd^äfte eine effeftioe Lieferung nid^t refultieren: 
eine äluffaffung, bie faum oerfe^rter fein fann. SBenn wir aber aud^ 
bie Spefulation, wad in ber Xat }utreffenb ift, ate einen Snfpom bei 
ieber faufmännifd^en Xätigfeit antreffen, fo ifl ed wiebemm nid^t rid^ttgr 
bag fte nid^t liefem unb bejal^Ien wiQ. 9lud^ bie Seeinfluffung ber 
^reiikntwidfelung if) nid^t bie Slbftd^t i^rer Slätigfeit, fonbem eine 
S^olgeerfd^einung berfelben. 93eabftd^tigt wirb nur, aud ber tunU# 
umfangreid^en Senu^ung ber Jtonjunfturen einen ©efd^&ftdgewinn )u 
erjielen, worauf fid^ bie felbftoerflänblid^e äSirtung ergibt, bag 
jene mel^r unb mel^r jur SluiSgleid^ung gelangen, wobei ouc^ für 
bie ^reidbilbung feftere ©runblagen gefd^affen werben. S)ie 6pe(u* 
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(ation fe(bfl iß ftd^ ^ierfibet in ben meiflen fällen tDo^l nid^t ge« 
nfigenb flar. 

3lai) @ d^ a n } ^) lauten bie S^ermingef d^äf te intern ^n^olte nad^ 
auf loirflid^e Sieferung unb 9lbna^me; „reine'' S^ifferenjoefd^äfte, bei 
benen bie itontra^enten bie Sieferung unb Slbna^nte Dortoeg audfd(iUe§en 
unb nur bie 3)ifferen} )n)ifd^en aui^gemad^tem unb fpäterent greife }um 
Sertrag^gegenflanbe mad^en, (ommen an ber Sörfe in ber Siegel nid^t 
t>or. SinS)ifferensgefd^äft entfielt erfl, n)enn ed bem @pe!ulanten 
gelingt, bid jum Sieferungdtermine ein entgegengefegted @efd^äft ab« 
jufd^IieBen. ^tt SSerjid^t auf Sieferung unb 9lbna|ime unb bie 2)ifferen}< 
regulierung ergeben ftd^ ate g^olge ber }ur Slbroidelung ber Termin« 
gef^Sfte getroffenen @inrid^tungen. Saf)lxeiil^t ©pebtlanten ^aben auf 
Ultimo gefauft unb jugleid^ oerfauft, unb t& wäre nu^loiS, wenn nun 
jeber bie Rapiere abnehmen unb toieber liefern mflgte, t& genfigt, toenn 
nur bie 93erläufer bejto. Aäufer, bie nid^t l^aben beden lönnen, liefern 
bejio abnehmen.'' 

SBä^renb @d(ian} }uerfl oom ,,reinen S)ifferen)gefdf|äfte'' ^anbelt 
unb biefed }iemli4 jutreffenb bejeid^net — ivoax bleibt ed fd^leierl^aft, 
roa« unter bem „fpäteren 5Preife" oerfianben wirb — , lommt er fobann 
auf ein „S)ifferen}gefd^äft" ju fpred^en, toeld^eiS, mit n)ir n)ieber^olt 
bargetan ^aben, ein fold^ei^ nid^t ift unb aud biefem ©runbe einen 
berartigen, etmad anrüd^igen 92amen nid^t oerbient. 9tid^tig ifl ed, bag 
bad reine S)ifferen}gefd^äf t an ber Sörfe in ber Siegel, roit burfen n)ol^t 
beftimmt behaupten, überhaupt nid^t oorlommt. Slber bamit ifl ed 
ni(^t ettoad burd^au^ 3BefenlofeiS, fd^mebt ed nid^t gän}lid^ in ber fiuft; 
benn auger^alb ber 3)örfe jtnb bie ^öglid^leiten ni(^t audgefd^loffen, 
Vereinbarungen ein}uge^en, bie unter § 764 9.®.93. faSen. Selbfi in 
unlauterer Sbftd^t fönnen fte oorf ommen, inbem }. 9. ein Aunbe mit 
feinem ^rooinjbanlier S^ermingefd^äfte eingebt, bie biefer atd Jtom« 
miffionär an ber 93örfe )um auftrage ju bringen ^at, wobei er auf 
bem 9tfiden bed Jtunben fpefuliert unb jenem regelmäßig ben Siqui* 
bationdturd bered^net. @r mu§ inbeffen hierbei mit ber SRöglid^teit 
rechnen, baß ber Siquibationdhird bei Käufen l^ö^er unb bei 93er(äufen 
niebriger fein tann, atö ber SRealifationdlurd feined ©egengefd^äfted, 
wobei ftd^ f fir i^n ein SBerlufl ergibt. SBenn auc^ aM einem f old^en 
@ebaren beträd^tlid^e (gewinne erjielt werben (önnen, fo muß bod^, 
weil ber Sanfier ben tiefften fowie ben ^öd^flen @tanb ber Jturfe 
niemals mit Sid^erl^eit oor^er wiffen lann, ein fo bebeutenbed Slififo 
mit in ben Aauf genommen werben, fo baß fd^on aud biefem ©runbe 

I) ^(^ansr in (llfteri aß&ttetbud^ brr 9)olfdioitt{4aft, ^eno 1898, SBb. I, 
@. 4da 



384 Übet SBefen unb SBebeuiung ber S)ifferena8efd^dfte ic. 

bad angebeutete oertDerfKci^e (Sebaren nur auSna^miStoetfe ^(a^ steifen 
bflrftc. 

S)ie irrtfimltd^e Slnfd^Quung, toeld^e ftd^ aud^ bei Sd^att} wieber« 
finbet, bog burd^ Aouf unb nad^^erigen äSetfouf, ober burd^ ein @efd^&ft 
mit nad^folgenbem ©egengefd^äfte bei felbfioerfianblid^er Erfüllung butd^ 
Jtompenfation ein ,,Siffeten)gefd^äft" entfielet, l^aben wir bereite me^t« 
fad^ abgeiDiefen, xot^\)alb l^ierauf blofi l^ingebeutet toerben mag. ^fim 
übrigen l^ält aud^ @d^Qn) biefe oon il^m fälfd^lid^ al& 3)ifferen)* 
gefd^äfte be}eid^neten Xermingefd^äfte fflt burd^auiS bered^tigt unb i^re 
{ur} fti}}ierte 9lbn)id(e(ung ben neujeitHd^en ^anbeteoer^öltniffen an^ 
gemeffen. — 

92td^t unn)id^tig ifl ^&, in biefer e^rage auf bie 3(nfd^auung oon 
@aling }urädf}ugreifen, meil beffen ^anbbud^ nid^t nur in ber^rosis 
üiel gebrandet luirb, fonbern aud^ bei ber SRed^tfpred^ung eine meit» 
gel^enbe Stnroenbung finbet*). @elbft bad Steic^dgeric^t l^at ftd(i auf 
badfe(be in roieberbolten ^öOen ate auf eine 9lutorität, ;um minbeften 
aber ald auf eine }ut)erläfftge Duelle, begogen. ^n bejug auf bie 
S)ifferen}gefd^äfte toirb nun bei ©aling folgenbed gelehrt: ,,9ei ben 
3eitgefd^äften, nielc^e jum S^tä^ ber ©pelulation gemad^t n)erben, ifl 
bie 9Ibftd^t ber betr. Jlontral^enten nur barauf gerid^tet, bie S^ifferenj 
}tt)ifd^en ben Aurfen, }u benen fie gc!auft unb oertauft f^aben, }u ge^ 
töinncn'). 9Ran nennt biefe ©efd^äfte ba^er aud^ ©ifferenjgefd&ofte. 
Sebod^ ifi biei^ ein Dager (!) begriff unb nod^ bagu eine Segeid^nung, 
n)eld^e an ber Sörfe nie gebrandet toirb; man fprid^t ^ier nur oon 
@petu(ationiSgefd^äften. S)aS effeftioe Siefern unb Segicl^en in ben 2^' 
gefdgäften gel^ört, menn man bie ©umme ber Umfä|e in Setrad^t gte^t^ 
me^r gu ben Sudnal^men. @d lommen nämlid^ nur biejenigen ©efd^fte^ 
meldte oor Slblauf bed ^erminiS ber Lieferung nid^t burd^ äBieberoerfauf 



1) eolingd 93öxfens$apiere, I. 2eil, 8. Slufl., 2)te SBörfe unb bie ®5tfm* 
gefc^ilfie, 2tipm 1899, 6. 282 ff. 

') ^ictau folgenbe SLnmerfung: v9u3 bet gfotm bicfet ü^efd^dfte ge^t iebo4 
biefe Slbfid^t leinedtvegS f)tx\>ox unb Befielet aud^ l^öufig gar nid^t. 2^ie (Beft^ftftl« 
abfd^Iüffe finb burd^tt^eg tion tooml^erein auf toirdid^e Sieferung unb tDttlIt({K 9b» 
nol^me gerichtet. (Sd n^irb lebiglid^ bucd^ bad 2[niereffe bed Bett, üontra^nten be* 
bingt, ob et bad bett. (^efc^äft butd^ ein entgegengefel^ted (Beft^aft fornpenftext unb 
bie beiben d^efc^öfie mtttelft Empfang obet Satzung t)on S^iffetenaen teguliett 2ie 
3Jl5g(id^feit, gtögete (Sffeftenpoften an bem bett. Setmine ju bejiel^en, etgtbi fidb fu^ 
ben Honital^enten ol^ne alle ©d^n^tetigfeiten aud^ butd^ baS ÜTlittel bet Sombatbietung. 
Stnbetetfeitd fann man ftd^ fietä gegen eine fel^t mfigige SBetgütung bie bendtigten 
dffeüen teilten. SRan fann alfo a- ^- 100000 mt [Retd^Sanleil^e pxo ultimo etnrj» 
ailonatd taufen, felbft luenn man a- 3* nut 20000 mt beft^t; biefed iBetfaliirn 
fann man monatelang bid aut enbgültigen 9tegulietung fottfet^en. ^ie{e Cpetation 
ftellt ftd^ bann aU ein Ittebitgefd^aft, nid^t a(d ein 2)iffetenagefd^öft bat.* 
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refp. Sinfauf glatt gefieQt unb aud^ nid^t prolongiert ftnb, effettio jur 
®r(ebtgung. S)ad 3^itgefd^äft bient jebod^ ... in großem Umfange 
aud^ ffir bie Qxotdt ber AopitaUanlage , ber ätrbitrage unb überhaupt 
für @efd^äfte minber fpefulatioen Sl^aralterd. Sei benjenigen papieren, 
in meldten ein ftärtereiS S^itgef^äft ftattfinbet, pflegt ftd^ auf btefed 
bai^ ganje ^ntereffe ber Sörfe unb bed $u6lifumd bennagen }u Ion« 
zentrieren, bag sunt Jtaffalurfe nur oer^ältnidmagig n)enig umgebt. (&^ 
merben bed^atb uielfad^ )u 3n)ecten ber äJermögeniSoenoaUung größere 
Jläufe unb Sertaufe effeftioer Stfidfe auf 3^it audgeffll^rt, n)egen beren 
bie Sudfü^rung per Jtaffa burc^auiS unratfam xoäxe. @ine g(eid(ie 
effeftioe abn)ide(ung ftnbet meifi ffir biejenigen abfd^tfiffe ftatt, meldte 
bie 31rbitrage mit fremben ^lä^en gemacht ||at, oon benen StfldCe )um 
6tid^tage fommen, refp. nadd benen ße bingefd^idt loerben. (S& (ommen 
aud^ ^äOe oor, in benen ber Jlauf auf 3^it aud bem ®runbe bem Jtaffa- 
gefd^äfte oorgejogcn wirb, iDeil ed bem Setreffenben beffer pa§t, bie 
Stfide erfl )u einem fpäteren 2:ermine )u fibeme^men unb }u bejahten, 
unb ebenfo !ann e!^ oortommen, bag berjenige, toeldder bie Sffetten tat« 
\ixd)l\d^ bcft^t, biefelben auf 3cit oertauft, um fic^ auf einen lommenben 
@elbbebarf oorjubereiten unb ftd^ einen befiimmten Aurd ffir feine 
@ffetten ju ftd^ern. ^n biefen e^äden finben bie betr. @efd^äfte beim 
(Antritte bed @tic^taged i^re ^Ibnidelung burd^ annal^me gegen @elb 
refp. burd^ Lieferung ber Btüdt." 

S)ie audffl^rungen , rotid^t oorße^enb roiebergegeben , finb fo 
unn)i|feuf d(iaf tUc^ , hai eine au^fül^rlictie ätuiSeinanberfegung mit ifinen 
ft^ grö6tentei(d erübrigt. Sin 3^itgefd^äft, bem feine fpetulatioe Sb- 
{t(^t iu ®runbe liegt, i|t überhaupt nic^t oorbanben; in jebem ifl eine fold^e 
Slbfi^lt, menigflend oon einer Seite, beutlid^ ju erlennen, aud^ menn ed 
aOein bem S^^^^ ^^(^^^^ SrfüQung bient. 9tun foü bei einem fpelulatioen 
3eitgef(^äfte bie ^(bftd^t ber Kontrahenten nur barauf gerid^tet fein, 
bie S^ifferenj }n)if d^en Jtauf« unb Serfaufdpreid }u erlangen: eine 9ln« 
fc^auung, bie fo falfd^ aU möglich ifl unb teine Vertrautheit mit ben 
einfc^Iägigen Ser^ältniffen bartut, ber aber, faOd fie emftl^aft unb mit 
Sid^erbeit in einem Sörfen^anbbuc^e oorgetragen, in toeiteften Jlreifen 
@(auben beigemeffen mirb. Sefonberi^ fann [\e auc^ in bejug auf bie 
Sled^tfprect^ung fe^r oiel Unheil anrid^ten. Slber n)o^er nehmen bie 
Serfaffer bed ^anbbud^eiS i^re Jlenntnid oon ber fraglid^en %b\id)i 
ber Jtontra^enten, ba nad^ i^ren eigenen SBorten biefe Slbfid^t aud ber 
Sorm ber ®ef($äfte nid^t ^eroorge^t, biefe oie(me|ir oon ooml^erein auf 
mirfüc^e Lieferung unb roirtlic^e abnähme gerichtet ftnb? ^ie nad^^erige 
9(bwi(fe(ung burcd Aompenfation vermag auc^ jene 3(bfi(^t nic^t ju red^t^ 
fertigen, weit jeber Jtontra^ent auf @runb ber Sörfenufancen mirtlic^e @x- 
füQung oerlangen lann. Sed^iatb ein reales Xermingefc^äft in gän}[ic^er 

SBtrmcrt, 9Menftubien. 25 
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SSerfennung ber SSerl^ättniffe ju einem anrfid^tgen 3)ifferen}gef(|afte 
flempetn, ba bod^ }ugege6en iDtrb, ba§ biefer älUiSbrud nie an bet Sötfe 
gebtaud^t xoxxh ? ^ain n)irb in ber älnmerfung bad birefte @egenteit be* 
\)aupUt, ofine mit ber SBimper )u suden. Wt n)eld^er göttlid^en M» 
pität bie ^raui^geber oerfafiren ftnb, inbem fie bti^anipttn, bie Xbitd^t 
ber Aontral^enten fei nur auf bie S)iffereni gerichtet, unb in bemfelben 
Stemjuge, biefe Slbfid^t befleiße aud^ häufig gar nid^t, la^t R^ 
faum begreifen. 9lud^ fd^Hegt ber SuiSfpruc^^ baB ein effeltioed Siefecn 
unb 9e}iel^en in ben 3^itgefd^äften bei SSetrad^tung ber Umfäge me^r {u 
ben SluiSnal^men gehöre, einen fiarfen^ meit über bad in fold^en Umfiänben 
erlaubte 9Ra^ ^inaudge^enben ©ebanfenmangel ein, jumal unmittelbar 
barauf eine groge Sleil^e oon e^äQen aufgeführt mirb, in benen ^Ai' 
gefd^äfte )um Qtoedt effehiver fiieferung abgefd^Ioffen merben, loobei 
namentlid^ auf ben umfangreid^en 9[rbitrageoer!e^r fomie auf S^itt^f^ 
}um 3^^^^ ber äSermdgendüenoaltung (lingemiefen mirb, bemnad^ ton 
SIudna^mefäQen nid^t gefprod^en merben lann. S)ie ©egenfä^ liegen 
fo offenftd^tlid^ }utage, bag man nur mit bem ©oet^efd^en SBorte: 

,,2)enn ein ooQIommner äBiberfprud^ 

Sleibt gleid^ ge^eimnidooS für Atuge mie für Sporen" 

über fte l^inmeggleiten fann. ^m Sntereffe ber Xufflorung, bem g^ 
nannted ^anbbud^ bienen foD, erfd^eint ^ münf d^endmert , ba| eSoon 
ber „mQ^n" Segriffderfaffung )u red^t (onlret faßbaren Segriffdbilbungen 
f ortf d&reitet *). 

6ine öl^nßd^e (Smpftnbung fommt aud^ bei Dr. 9B e 6 e r }um ain^« 
brude, menn er fid^ ju ber bel^anbetten Slngelegen^eit mie folgt üul 
lägt: „(S^ ift bebauerlid^, bag auf bem ®ebiete bei^ Xermin^anbett bie 
9lotn)enbig(eit nod^ immer befielt, SSorfleOungen ber aQerprimitioften 
älrt über feine Statur entgegenjutreten. S)ie Jlreife ftnb no(( ^eute 



1) 3n ber tod^renb bed 2)rudted erfd^tenenen neuen (9.) ftuflage tPtrb über M 
Stfferenaaef^äft folgenbed bemetft: „& mu6 audbrücflid^ betont »erben, baft 
Sifferenjgefd^dfie, b. 1^. fol^e Cefd^Afte, bei loel^en beibe Itontra'^nten wn 
boml^erein nur bie S<i(lung einer l^urdbifferena Bebingen, bie Sieferung unb ^> 
na^me ber (fetten aber audfdfttiefien, an beutfd^en Sörfen garnid^t esiflieren 
unb aud^ niemaU e^ifliert ^aben. 9(IIen (^ef^ftften liegt bie ^bftd^t unb bie 
SBert>fltd^tun9 ju cffeftioer (SrfüUung ju (Srunbe/ 

2)omit ifl bie gan^e Sel^eüom 2)ifferenage|4ftfte erlebigt! äBenn aud^ in ber 9. %nf< 
läge bie frühere ^egriffdfonfufion faSen gelaffen »orben i|l, fo fönnen bo4 bte mit' 
geteilten »enigen 3^il^n nid^t genügen, um bad $ublifum in einem SBbrfenVmbbu^c 
über biefen begriff aufaufldren. 9lad6 biefer 9lid^tung einfd^lAgige ^peaialftubien ja 
treiben, ift aber für jeben 3ntereffenten nid^t mdglid^. 3m allgemeinen »otUn loir 
anerfennen, bab bie neue Vuflage gegen früher eine tocfentlid^e SBerbeffening ant* 
»cift. aSergl. a. a. C, 6. 301, Seil I, Seip^ig 1908. 



SBetrad^tungen Ü6ec bte 9(uffaffung bed 2)tffften)0ef4äfte3. 387 

breit genug, loeld^e baiS Xemtingefd^&ft ftd6 DorfleQen atd eine jmifd^en 
imex ^fonen entrierte äBette Aber bie Jturdenttoidelung eineiS beflimmten 
^apiered an einem beflimmten jutunftigen ^age. 3)ie auf ©teigen 
aber einen beßimmten Jturd (ä la hausse) loettenbe Partei erfd^eint 
cü Jläufer, bie auf @infen unter biefen fturd (ä la baisse) wettenbe 
ate SSerfäufer eined beftimmten Cluantum^ ju jenem Jlurfe auf bem 
betreffenben Termine, ^e nad^ bem SluiSfalle ber Aurdentn)tdFe(ung 
jafilt ber falfd^ SBettenbe, alfo entroeber — beim ©infen — ber 
„Ääufer" ober — beim Steigen — ber „SBerfäufer" , bie S)ifferen§ 
3n)if^en bem ber 98ette }u ®runbe gelegten ilo'itrattpreife unb bem 
fattifd^ am ©tid^tage ft4i ergebenben Jturfe. — 3lun märe e^ buvi^au^ 
ooreiüg, }u behaupten, bag berartige 3>ifferen}n)etten flberl^aupt reine 
^^antafteprobutte feien unb gar nid^t oorfämen. @ie l^aben melmel^r 
Don jel^er e^fliert : mie man auf bad Seben bed $ap{led u. f. m. mettete, 
fo ^at man aud^ mit beginn ber börfenmä^igen ißreidbilbung auf bie 
i^urdentmidelung gemettet. Unb fte e^flieren aud^ l^eute nod^. Xber — 
unb barauf fommt ed an — f oroeit fie esiflieren, f o epflieren fie n i d^ t 
an ber Sörfe. 3)ad börfenm&gige S^ermingefd^äft — ed ifl nid^t }u 
biDigen, bai bie juriflifd^e Literatur ftd^ metfad^ nod^ immer bed abfolut 
nid^t te(^nifd^en SuiSbruded : ,,2)ifferen)gefd^äft" bebient — b<it eine 
©truftur, bie oon ber primitioen ^orm einer fotd^en S^ifferenjmette 
meit abmeidfit. ©ie ifl mieberum in ftd^ nid^t ein^eitUd^, fonbent 
bifferiert in^befonbere bejflglid^ bed Xermingefd^öfted in @ffe{ten .... 
oon benjenigen in g^robutten in ganj augerorbenttid^er 3Beife, menigftend 
ba, mo beibe ted^nifd^ am ^dd^flen jentmidelt Rnb, ma^renb aOerbingiS 
bei unooDKommener Snttoidelung bie formen ftd^ naiver {leiten ^)." 3^ 
be}ug auf bie formen mag nod^ angeführt merben, ba^ nad^ 9Beber 
jeber 93erfud^, irgenb eine ©ef^äftdform aU fold^e objettio mit bem 
©tempel bed ©pieied unb ber UnreeQität }u oerfe^en, bei ber Sörfen» 
enquete gefcbeitert iß unb aud^ ferner fd^eitem muß. @d gibt an ber 
Sörfe feine reeDen unb unreellen ©efd^äftd formen, fonbern, mie überall, 
reelle unb unreelle @efd^öftd(eute, bie ftd^ ber reeDen formen bebienen. 
©olc^ed ifl unjmeife(^aft rid^tig, mie ed aucb a(d eine oolfömirtfd^aft« 
(id^e SSa^rl^eit nid^t oon ber ^anb gemiefen werben lann, bag bie 
©pefulation, menn fie in irgenb einer g^orm bed ^anbeldtaufed auftritt, 
notmenbig ifl unb i^r ein einengenbed 93erfel^rd^inbemid nid^t bereitet 
n>erben barf, miQ fi^ bad 2)eutf4ie 9lei(^ in feiner mirtfcbaftlicben Snt* 
mirfelung nid^t felbft ^anbfeffeln anlegen, bie e^ im äSettbetoerbe ber 



M SBebeT, $iof. Dr. Vlai, 2)te ^gebniffe bet beutfc^cn IBörfenrnquete, in 
(^olbfc^mibU 3eitf4rift für bad gefointe ^anbeUrrd)t , Stuttflatt 1890. '.Bb. Xl.V 
(91. gf 93b. 30) 3. 100 ff. 
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iBöIIer er^ebdd^ benad^tetßgen. ^fir fo törid^t möd^te man bod^ im 
iroanjioflen ^al^r^unbert bad S^urd^fd^nittdntaB bet ^ntedigen} in 
^eutf(i^(anb nid^t me^r l^alten. ®egen bie UnreeUität ber ^erfonen 
befielden inbeffen firafred^tlid^e 93orf d^rif ten , bie ftd^ bislang burd^toeg 
beiDQ^rt l^aben ! SBenn {te ond^ biiS^er iDenig in 3(nn)enbung gelommen 
fiiib, fo tut bad i^rer Sßir!ung {einen Eintrag, ha fte }um ,,abfd^eu> 
lid^en ©jemper' gefegt worbcn ftnb. — 

6* Sd^Ittlbentethtttg* 

@d mag gefiattet fein, eine gebrängte Überftd^t ber in f^rage 
fommenben ©efd^äft^formen l^ier folgen ju taffen. SBir unterfd^eiben 
fte in: 

1. fiieferungSgefd^äfte auf Qdt; 

2. 2)iffercnjgefd&dfte. 

Ad 1. a?en SieferungÄgefd^äften auf S^it liegt flet« ein Äauf* 
Dertrag ju @runbe, b. f). ein gegen feitiger SSertrag, ber bie Übergabe 
einer @od^e oom erfien Steile in bad @igentum beiS ixotxttn Seilet 
be^wedt, gegen SSerpflid^tung }ur Sbnabme unb S^^^^^iinfl ^^ $reife0 
an ben erfien S^eil. S)er fiauf fd^Iiegt bal^er fietd eine sneifeitige 
Seiftung ein ; benn ber Seiftung beiS erflen Xeite fie^t bie ©egenleiffaing 
bed anbem XtxU^ gegenüber. 

S)ad Sieferungdgefd^äft ifl ein befrifteter Jlauf, b. 1^. ber 3^t' 
punit bed Sertragdabfd^IuffeiS fäSt bei i^m nid^t mit bem 3^tpuntte 
ber (SrffiQung )ufammen. fie^tere iß auf eine juffinftige 3^^ ^^' 
fd^oben. 

Sie enormen beiS 3^^^^ ober Sieferung^gefd^öfteiS befleißen in 
f olgenbem : 

a) 93örfentermtngefd^äfte, bei benen bie SorauiSfegungen be^ 
§ 48 35.®. porliegen; 

b) Sermingefd^äfte, n)e(d^e ftd^ ber Sörfeneinrid^tungen bebienen, bei 
raeld^en aber bie brei S^atbeftanbiSmerlmale bed § 48 93.®. nid^t ober 
nid^t audreid^enb oorl^anben ftnb; 

c) i^iES^f^äfte/ loeld^e innerl^alb unb augerl^alb ber Sörfe fid^ ooD* 
jiel^en fönnen, benen aber feine börfenred[|tlid^en Seftimmungen, fonbem 
bie $:atbeftanb«merfmale beö .§ 376 $.©.». ober be« § 361 93.®.». 
}u ®runbe liegen; 

d) l^anbeliSred^tHd^e Sieferungdgefd^äfte auf ^tit, im ©egenfa^e }u 
ben brei Dorbenannten formen o^nc gifd^arafter, bei roeld^en ein iHedi^t 
ouf 9lad^frift beflel&t unb bie 3«it- ^^^^ griftbefiimmung fein Sffentiale 
bed äiertraged audmad^t. 

Ad 2. S5em SJifferenjgefd^äfte liegt fein flaufoertrag }u ®nmbe. 
@d ifl ein SSertrag sui generis, ber atternatio nur ju einer einfeitigen 
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fieifhtna oetpflid^tet, ol^ne ©egenleiflung oon ber anbeten @eite. Sßenn 
ballet aud^ hai 3)ifferen§gefd^äft ftd^ in bie ^orm ht^ ^anbeldfouf« 
gefd^äfted fleibet, ijl e^ üon biefem fofort burcb ben 9ludfd(|IuB ber 
@ffeftit)erffillung )u unterfd^eiben. hierüber l^at eine äBillend« 
einigung ber Parteien flattjuftnben , inbem bie barauf }ielenbe ab« 
ftd^t sunt minbeßen oon bem einen XtxU an ben anberen ^^eil erflärt 
n)trb, TOeld^e (SrHärung eine Billigung burd^ biefen 3^eil erfal^ren mu^. 
^efelbe lann audbrfldlid^ ober fiil[fd^n)eigenb gefd^el^en. 

S)er äludfd^Iug ber SffeftioerfflQung liegt nid^t vot, roenn faud^ 
eine einf eilige abftd^t hierauf befleißt, aber oon ber anbern Seite bai^ 
Siedet auf (SffeltiDerfflQung nid^t au^gefd^Ioffen toorben ifl unb bie 
©egenpartet hierauf in Xnfprud^ genommen werben (ann. Sold^ed ifl 
natflrlid^ bann ber ^aVi, toenn bad @ef d^äf t auf ®runb ber S3örfenufancen 
}u{tanbe gelommen ift. 

S)ad fogen. „reine'' S)ifferen}gefd^äft ifl fonad^ tatfäd^ßd^ nur ein 
S)ifferen}gefd&äft. ^a^ gemifd^te fon)ie bad fogen. effeltioe S)ifferen)' 
gefd^äft finb reale 3^it(äufe, loeld^e }u Unred^t mit ber 9e}eid^nung 
,,2)ifferen}gefd^&ft" behaftet worben ftnb, n^ei^l^alb fte je nad^ e$^orm unb 
materieOem Sn^alte unter bie ad 1 bejeid^neten @efd^äfte fubfumiert 
werben mfiffen. 
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